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- BEVEZETÉS. 
Korunk fő sajátossága a világgazdaság . méretei-
nek állandó bővülése, a nemzetközi gazdasági kapcso-
latok szélesedése és jellegének megváltozása. 
Amikor a világgazdaság internacionalizálódása 
Ilyen fokozott mértékben halad előre, a szocialista 
országok sem maradhatnak közömbösek a tőkés gazdaság, 
illetve annak fontos láncszeme, a tőkés nemzetközi 
pénzügyi viszonyok irAnt. Ez a probléma különösen az 
1970-es évek elején kerfil előtérbe. Köztudott, hogy 
a tőkés nemzetközi pénzügyi viszonyok, a valutáris 
szféra több éve tartó salyos válságot él At, tulajdon-
képpen egy évtizede feUxmlott, s azóta több irányban 
keresik a káosz és a zürzavar állapotából kivezető 
utat. 
A tőkés monetáris rendszer fejlődéséből dolgoza-
tunk témájául az 1944-től napjainkig terjedő idősza-
kot választottuk. A munka szükre szabott terjedelme 
nem engedi mog, hogy e periódus minden problémájával 
behatóan foglalkozzunk, ezért inkább csak a legutóbbi 
fejleményekre térek ki megfelelő részletességgel. 
Az intézménytörténeti áttekintés természetesen 
nem szakitható el a reálgazdasági háttér tanulmányozá-
sától, különösen, ami a válság okainak vizsgálatát il-
leti. Ez viszont komplex, azaz - a jogin kivül - köz-
gazdasági megközelitést is feltételez. Ez szinte elke-
rülhetetlen, hiszen határterületről van szó. Töreked-
tünk annak vizsgálatára, milyen szerepe van a jognak 
a Nemzetközi Monetáris Alap /International Monetary 
Fund; a továbbiakban: IMF/ maködésében, különös tekin-
tottel a9; IM Alapszabály második módositására. 
- 82 - 
I. fejezet 
INTÉZMÉNYTÖRTÉNETI ÁTTEKINTÉS, GAZDASÁGI HÁTTÉR 
ÉS A VALUTÁRIS VÁLSÁG 
1. A nemzetközi monetáris rendszerről általában 
A nemzetközi monetáris rendszer alapjában véve 
new más, mint a nemzeti valuta- illetve devizapoliti-
kát alakitó és irányitó monetáris szervek között megva-
lósuló szervezett együttmüködés. 
A tőkés világpiac keletkezésével egyidejüleg jött 
létre. A monetáris szerveződés első formája - az arany-
standard rendszer - a vezető tőkésországokban a XIX. 
század első felében szilárdult meg. A pénzforgalom ek-
kor az arany- As ezüstérméken alapult. Az országok az 
érméket fémtartalmuk alapján cserélték ki egymás között. 
Nemzetközi monetáris rendszer - mint olyan - ekkor még 
nem volt, csupán az egyes nemzeti pénzrendszerek összes-
sége létezett. A nemzetközi elszámolási mechanizmus a 
nemzeti pénzforgalom gyakorlatából alakult ki. Amióta 
a belső forgalomban széleskörüen felhasználták a papir-
és a hitelpénzt, felmerült az egymástól függetlenül 
funkcionáló pénzrendszerek egységes komplexumba való 
integrálásának problémája. Történelmileg a nemzetközi 
valutáris kölcsönkapcsolatok kérdését kétféle módon ol-
dották meg: vagy az arany /aranystandard/ segitségével, 
vagy valamilyen nemzeti valuta /font sterling, dollár/ 
és az arany /aranydeviza standard/ alapján. Sem az 
egyik, sem a másik rendszernek nem sikerült azonban 
állni az idő próbáját, rögtön felbomlottak, mihelyt ösz-
szeütköésbe kerültek a tőkés világgazdaság fejlődésének 
szükségleteivel. 
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2. A Bretton Woods-i rendszer kialakulása  
A tőkés gazdaság háború utáni fejlődési szakaszát 
az állammonopolista szabályozás intézményeinek megerő-
södése és továbbfejlődése jellemzi. Amikor a tőkés 
gazdaság állami szabályozását egy kiterjedt apparátus 
végzi, a tőkés országok együttmüködése a nemzetközi 
valutáris-pénzügyi kapcsolatok funkoionálásának szük-
séges feltótelévé, elvévé válik. Az állammonopolista 
kapitalizmus ebben az időszakban - az aranystandard 
önszabályozó mechanizmusának felváltására - az államkö-
zi szabályozás intézményeinek egész sorát hozza létre. 
Közöttük a •legjelentősebbek a Nemzetközi Monetá-
ris Alap /IMF/ ás a Nemzetközi Ujjáépitési és Fejlesz-
tési Bank, közkeletü nevén Világbank /IBRD/. 
Mindkét pénzügyi szervezetet 1944 júliusában Bret-
ton Woods-ban hozták létre , innen a rendszer neve is. 
Eszak-Amerika fits Nyugat-Európa fejlett államai, még 
pontosabban az Amerikai Egyesült Államok uralták mind-. 
kettőt. Az eredeti célkitüzés mindenesetre az volt, 
hogy az IMF világszervezet jelleggel jöjjön létre, de 
mivel'a Szovjetunió és a népi demokráciák nem ratifi-
kálták az alapitó szerződést, az IMF fokozatosan a tő-
kés világ szervezetévé vált. Előbbiek nem ratifikálhat-
ták azt, mart mir a "játékszabályok" megalkotásakor az 
USA befolyása érvényesült /ez . később csck . erősödött/, 
másrészt közben alapvetően megváltoztak a nemzetközi erő-
viszonyok, beköszöntött a hidegháború korszaka, ami 
kizárta az olyan nagyfokú együttmilködést a tőkés orszá-
gokkal, ami az IMF Alapszabályból következett volna. 
Ugyanilyen irányban hatott a szocialista országok szi-
gorúan centralizált gazdaságirányitási rendszere is. 
_ 
A Bretton Woods-i rendszer alapvető célkitözése  
az volt, hogy fokozatosan felszámolja a nemzetközi ke-
reskedelam és a nemzetközi pénzmozgás korlátait, la-
bontsa a "sorompókat", ily módon 6jraegyesitse a világ-
piacot, ahol megvalósulhat a tőkék szabad áramlása. Va-
lamennyi alálró állam meagyezett abban, hogy egy 
ilyen "liberális" nemzetközi gazdasági rendszer semmi-
képpen sem épithető fel megfelelő állami beavatkozás 
nélkül. Ez volt az az időszak, amikor a gazdasági . 
élet szervezése a közigazgatás elsődleges tevékenységé-
vé vált, amikor olyan jelszavak kevöltek előtérbe, mint 
"teljes foglalkoztatottság, stabilitás, gazdasági növe-
kedés". /Később látni fogjuk, ml valósult ?nog mindezek-
ből./ 
Erősen hatoltak még a 30-as évek gazdasági zürza-
varának tapasztalatai is, miszerint a nomzeti célok elő-
térbe tojása, ogymá:4t61 független nemzeti akciók, min-
denféle nemzetközi egyöttmüködős hiánya szinte elkerül-
hetotlenöl gazdasági és politikai katasztrófához vezet. 
Még élénken élt a fejekben, hogyan bontották fel a bel-
ső és külső egyensályt a vorsenyelőnyöket célzó valuta-
leértékelések. Ilyen tapasztalatok és meggondolások 
alapján a rendszer alappillóreit a következőkben Alli-
tották fal: 
Az első az arany, a rendszer központja. 
A második: egy uncia arany hiva tabs Ara 35 dol-
lár, és a dollár aranyra váltását ilyen Aron az ameri-
kai központi bank, a Federal Reserve Bank /továbbiak-
ban FED/vállalta. Tehát a FED garantálta, hogy a rend.- 
szerben részt vevő jegybankok által nála prezentált dol-
lárt hivatalos Aron aranyra váltja. Ezzel mér megvetet-
ték a dollar kulesvalnia-poziciójánakalapját. 
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A harmadik s talán legfontosabb alapvonás a rög-
zitett árfolyamok rendszere. Minden tagállam köteles 
volt a valutaparitást aranyban rögziteni, és az árfo-
lyamingadozásokat 1 %-os sávon belül tartani. Tehát 
a tagországok nemzeti valutáinak az IMF felé deklarált 
hivatalos értéke /paritása/ van, mégpedig arany meny-
nyiségben, vagy valamely kulcsvaluta értékében kife-
jezve. A résztvevő államoknak jogukban van az IMF-nek 
egyszerü bejelentést téve az eredetileg megállapitott 
paritással szembeni kumulativ t 10 %-ig terjedő, elő-
zetes IMF-jóváhagyással pedig ezen a mértéken tálmenő 
paritásváltoztatást is eközölniük. 
Ha az árfolyam..-ingadozás meghaladta a megengedett 
mértéket, az ország Sne7bankjának interveniálnia kel-
lett, azaz saját valutája további esését vételeivel, 
emelkedését eladásaival megakadályozni. Ezért a jegy-
banknak tartalékokra volt szüksége, amelyeket vagy 
aranyban vagy valamely idegen valutában tartott. A 
Bretton Woods-i rendezés ily módon tehát visszatért 
az aranydeviza standard-re. 
Az IMF felügyelt e szabályok betartása fölött, 
és az ilyen jellegü nemzetközi közigazgatás fő szerve 
volt. IMF- jóváhagyás kellettaz árfolyamok változtatá-
sához, az IMF befolyásolhatta a pénzügyi rendszerbe 
tartozó államok belső pénzpolitikáját, tőle függött 
a fizetésimérleg-hiánnyal küzdő országoknak nyajtan-
de) hitel folyósitása. 
Az IMF egy alapot képzett, mely a tagországok-
nak aranyban illetve saját valutájában mért hozzájá-
rulásából tevődött össze. Az eredetileg megállapitott 
kvóták teljes összege mintegy 8,8 milliárd dollárt 
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tett ki. Az egyes országoknak - ha folyó fizetési 
mérlegükben hiány mutatkozott - ebből az alapból 18 
hónapig, különleges esetben 5 évig hitelt lehetett 
folyósitani. 
Az eredeti rendszer a pénzügyi problémák megol-
dásánál az elsődleges hangsúlyt a nemzeti és piaci 
megoldásokra, eszközökre helyezte. Az elképzelések 
szerint a nemzeti pénzücyi tartalékoknak szükség 
esetén IMF-hitelekkel kiegészitve - elegendőnek kel-
lett volna lenniük bármekkora átmeneti fizetésimér-
leg-deficit finanszirozására. Igy tehát nem hortak 
rendelkezést un. nemzetközi pénzteremtésről. Kezdet-
ben kielégitőnek hitték az aranykitermelést ás a 
nemzeti valuta-készleteket. Ugy vélték, ha struktu-
rális hiányok jelentkeznének, elegendő lenne a szok-
ványos, országon belüli eszközhöz nyúlni, igy a va-
lutaárfolyam megváltoztatitainak eszközét alkalmazni, 
vagy más módszerekkel javitani az ország versenyhely-
zetét. Az ilyen nemzeti megoldások befolyásolására 
az IMF-nek igen kevés eszközt biztositottak. 
Azt 1944-ben mindenki világosan látta, hogy a 
megalkotott új rendszer csak akkor léphet müködésbe, 
ha majd a világháború-pusztitotta nemzetgazdaságok 
valamelyest kiheverik a súlyos veszteségeket, a dol-
gok visszatérnek a régi kerékvágásba. Ezt az átmene-
ti időszakot öt évre tervezték. Éppen e folyamat 
gyorsitására hozták létre a Viltigbankot.  
Alig három év múltán, 1947-re világossá vált, 
hogy ez a tőkés pénzügyi rendszer igy, obben a for-
mában müködésképtelen. Ugy látszott, Nyugat-Európa 
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A következő két év alatt az aranydeviza-rendszer 
tulajdonképpen egy egyoldalú amerikai igazgatáson ala-
puló dollár-standard-nek adta At a helyét. 
3. Egyoldalú amerikai igazgatás  
Ahogy minden nemzetgazdaságnak szüksége van egy 
általánosan elfogadott pénzre, úgy a világgazdaság sem 
létezhet egya beruházások, kereskedelem, nemzetközi 
fizetések lebonyolitására szolgáló 	forgalmi eszköz 
nélkül. Eltérően a nemzetgazdaságoktól, a nemzetközi 
gazdaságban hiányzik a központi igazgatás, amely a pénz 
kibocsátását és annak felhasználását szervezhetné. A 
múltban ezt a problémát az arany 6s a nemzeti valuták 
segitségével oldották meg. A XIX. és a XX. században 
az arany meghatározó szerepet játszott a nemzetközi 
pénzügyi tranzakciókban. Az aranyat használták a nemze-
ti valuták támogatására, azok nemzetközi értékét arany-
tartalmuk határozta meg. Ebben a szakaszban az arany 
mellett kiegészitőként szerepelt még a font. 
1947-re világossá vált, hogy a font nem tudja to-
vább is betölteni a világpénz-szerepet. S ami a leg-
fontosabb: az aranykitermelés sem fedezte a nemzetközi 
kereskedelem és a beruházások folyton növekvő szükség-
leteit. 
Ebben a helyzetben az egyetlen valuta, amely az 
egyre emelkedő likviditási szükségleteknek eleget tu-
dott tenni, a dollár volt. A tőkeerős amerikai gazda-
ság, a dollárnak aranyban tartósan rögzitett árfolya-
ma, és az USA által vállalt az a kötelezettség, ahogy 
azon a bizonyos 1 uncia = 35 dolláros áron bármikor 
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aranyra váltja a dollárt, a dollárt az aranynál is job-
bit tették. Az a hiedelem, hogy a dollár jobb, mint az 
arany, folyton erősödött. Annál is inkább, mert a  dol-
lár kamatot hozott, az aranynál könnyebben volt mozgat-
ható és a gazdaság ujjáélesztéséhez, a rekonstrukoió-
hoz égető szükség volt rá. Maga a rekonstrukció Nyugat-
Európában csak Amerikából importált árukkal, berendezé-
sekkel történhetett, ezért pedig dollárral kellett fi-
zetni. 
Tehát ahhoz, hogy a helyzet kimozduljon a holt-
pontról, a dollárnak "el kellett hagynia" az USA-t. 
Már szó volt arról, hogy 1948-ig az USA fizetési mér-
legében többlet mutatkozott. 1947-ben kezdődött meg a 
dollártömegek kiáramlása, egyrészt különböző segély-
programokon /Truman-, Marshall-tere keresztül. A dol-
lárlikviditás feltöltődésének másik forrása az USA 
katonai tevékenysége volt. Hatalmas összegeket vitt 
az ország határain kivtilre a katonai támaszpontrend-
szer kiépitése - szerte a világban 	rengeteg pénzt 
nyelt el a vietnami hábord is. Ennek eredményeként 
1950-től az USA fizetési mérleg többlete helyébe a 
deficit lépett, de ez önmagában nem okozott akkor még 
problémákat, sőt, a rendszer prosperált, hisz a Nyu-
gat-Európába áramló dollár segitett djjáéleszteni a 
nemzetgazdaságokat, ugyanakkor vásárlóerőként jelent-
kezett, egyre szélesedő piacot teremtett az USA-ex-
port számára. 
4. Multilaterális igazgatás USA-vezetés alatt  
Az évekig Jól funkcionáló rendszer alapja az ame-
rikai dollárba vetett bizalom volt. Hitték, hogy az 
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amerikai gazdaság még mindig elég erős; továbbá ha-
talmas aranytartalékokkal bir, és a jegybankoknál hal-
mozódó dollártömeget bármelyik pillanatban aranyra 
lehet konvertáltatni. Paradox helyzet, hogy épp a rend-
szernek azon alapvonása, melynek a létét, sőt a virág-
zását köszönhette, vált a sirásójává. Ez nem más, mint 
az USA-ból folyamatosan kiáramló dollárözön. Ez feltét-
lenül szükséges volt a nemzetközi tranzakciók likvidi-
tási igényeinek kielégitéséhez, viszont később ez a fo-
lyamat ellenőrizhetetlenné vált. Igy előbb-utóbb a kül-
földön gyarapodó dollárkészletek meg kellett, hogy ha-
ladják az USA aranytartalékait, s amikor ez bekövetke-
zett, megrendült a dollárba vetett bizalom. Érdekes 
ebből a szempontból megvizsgálni az 1959-es adatokat. 
1959 végére az európai és a japán tartalékok együtte-
sen elérték az USA-tartalékok szintjét. Az USA-arany-
tartalékok az 1948-as 24,4 milliárd dollárról 1959 vé-
gére 19,5 milliárdra estek. Ugyanezen időszak alatt a 
külföldi dollárkészletek 7,3 milliárdról 19,4 milli-
árdra emelkedtek. 1960 volt az első olyan év, amikor 
a külföldi dollárkészletek meghaladták az USA arany-
tartalékait. 
Összefoglalva: ahogy objektiv szükségszerüség 
volt, hogy a csak üres absztrakcióként létező arany-
standard helyébe lépjen a dollár-standard, hogy a dol-
lár magára öltse a világpénzfunkciót, ugyanúgy objek-
tiv szükségszerüség volt a rendszer bukása is. Már ke-
letkezésétől magában hordta a válság csiráit. Triffin, 
a neves amerikai közgazdász ezt már 1960-ban előre je-
lezte. Szerinte az aranydeviza-rendszer belső ellent-
mondástól terhes, mert vagy elegendően deficites az 
aranydeviza országának fizetési mérlege ahhoz, hogy 
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megfelelő mértékben ellássa a világgazdaságot arany-
devizával /dollArral/, de ekkor egyre rosszabb az 
aranydeviza minősége -, vagy pedig kevéssé, vagy egyál-
talán nem deficites, ilyenkor nem romlik a minősége, 
de világméretii.pénzhiány All elő, amely a gazdasági 
növekedés gátjává válik. Az 1947 utáni években tehát 
az első variáció valósult meg. 
A válság okainak számbavételekor tehát mindenképp 
abból a tényből kell kiindulnunk, hogy egy nemzeti va-
lutát ruháztak fel tartalékvaluta-pozicióval. Ez több 
veszélyt rejtett magában. Mindenekelőtt monopolhelyze-
tet teremtett az azt kibocsátó állam számára. Az USA 
nemzeti pénzpolitikájával, - amely igen gyakran eltért 
más országok igényeitől - védhetetlenül és sokszor ki-
számithatatlanul befolyásolta a tőkés világgazdaság, s 
az abban foglalt nemzetgazdaságok sorsának alakulását. 
A dollárt tartalékoló országoknak - akarva-akaratlanul - 
osztaniuk kellett a dollár sorsát. 
Az USA szerepét illetően megoszlanak a vélemények. 
Vajon az USA pénzügypolitikáját csak a "jóindulatd nem-
törődömség /benign neglect/4' szóval illethetjük, vagy 
megáll a tudatos pénzrontás, a "kulcsvaluta privilégi-
umával való visszaélés" vádja is? A "kulcsvaluta-illu-
zió" tette lehetővé, hogy az USA képes volt saját hiá-
nyát' az egész világra átterhelni. Ahogy a nyugat-euró-
pai országok részéről gyakran elhangzott: ők a "dollár 
felhalmozásával együtt az USA inflációját is importál-
ják az országba". 
Ez a dollár-özön megfosztja az•azt befogadó, fel-
vásárló országokat attól a lehetőségtől, hogy egyálta-
lán befolyásolni tudják saját gazdasági életüket .hagyo- 
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ményos pénzügy-politikai eSzközökkol /évfolyam- és ka-
matiéh-politikéval/. Furcsa módon a nyugat-európai 
jegybankok kötelessége volt a sajét valutájukén túl a 
dollAr értékAllandóségéról is gondomiccxliii, azaz a pia- - 
con is szükség esetén interveniálni. 
Més kérdés, hogy ez a helyzet az USA számára sem 
jelentett feltétlenül előnyt. A problémát csak sályoS-
bitottn, bogy 1958-ban megvalósult az európai valuták 
egymásközti konvertibilitése. A konvertibilitás hotel-
mas, még ellenőrizhetetlenebb tőkemozgásokat tett le- . 
hetővé, amelyek könnyen irényulhattak - (is irányultak 
is - a dollár és "segédje", a font starling ellen. 
A dollértól való első menekülés 1960 novemberé-
ben zajlott le. Erősödött az a meggyőződés, hog y . a 
rendszer amerikai igazgatása mér nem felel meg a valós 
viszonyoknak. Ennek ellenére mindenki egyetértett ab-
ban, bogy témogatniuk kell a rendszert, és annak bázi-
sát, a dollárt. A rendszer igazgatását viszont lair 
nem bizték egyedül az USA-ra. 
"Segéderőként" ekkor lépett először komolyabban 
előtérbe az IMF. Amikor az 1956-57-es szuezi válság  
idején a fontra és a franoia frankra egyre erősödő 
nyomás nehezült, és az USA megtagadta e valuták támo-
gatásét, Nagy-Britannia és Franoiaország az IMF-hez 
fordult támogatásért. A nyugat-európai országok - va-
lutáikkarvertibilissé válása után - mind gyakrabban 
fordultak fizetési mérlegük kiegyealitésáre pénzügyi 
eszközökért az DIF-hoz. A kvóték omolése megkönnyitet-
te az Alap mind aktivabbá válásét. Ignz, hogy az IMF-
et is az USA ás Anglia uralta, de a pénzügyekbefolyé-
solása mógiscsa k több állam kezébe tevődött át. 
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Milyen új többoldalú igazgatási, irányitási for-
mák alakultak ki? 
Az egyik áj forma a központi bankok kooperációja 
volt. A Svájcban székelő Nemzetközi Fizetések Bankja  
/BIS/ 1930 óta rendszores3n találkozót szervez az euró-
pai bankvezetők számára. Az 1960-as dollárkrizist kö-
vetően az USA jegybankja, a FED is csatlakozott ehhez 
a csoportosuláshoz, amely ettől kezdve a nemzetközi 
pénzügyi rendszert több vonatkozásban ellenőrzése a-
latt tartotta. 
Feladatai közé tartozott az átmeneti válságok 
megoldása; az aranyár szabályozása. 1961-ben megegyez-
tek, hogy az arannyal kapcsolatos kérdéseket egy "a-
ranypool"-on keresztül oldják meg. Ez nem volt más, 
mint egy kötelezettségvállalás, hogy az aranyárat vé-
teleikkel és eladásaikkal az unciánkénti 35 dollár kö-
rül tartják. Ez a pool egészen 1968-ig ellenőrizte az 
aranypiacot. A részt vevő jegybankok az europiacok fe-
lett is megróbáltak korlátozott felügyeletet gyako-
rolni. 
A második szervezeti forma a Tizek csoportja volt, 
ez a vezető tőkés országok pénzügyminisztereit tömöri-
tette. Mint már emlitettük, az 1960-as dollár- és font-
krizis idején az IMF eszközei elégtelennek bizonyultak 
a probléma megoldására. Nyilvánvaló volt, hogy az esz-
közalap növelésére van szükség. Az USA javaslata az 
volt, hogy minden elérhető pénzalap mintegy automatiku-
san kerüljön az IMF kezébe az ilyen válságok megoldása 
végett. Igy ezeket a bizonyos kiegészitő alapokat az 
IMF ellenőrizni, ahol viszont az USA *Ss Anglia nyo-
masztó túlsúlya érvényesült. Nyugat-Európának nem is 
volt ellenére az ilyen kiegészitő alapok képzése, de 
ragaszkodtak ahhoz, hogy az alapok az 8 ellenőrzésük 
alá kerüljenek. Igy a tiz fejlett ipari ország /Bel-
gium, Franciaország, Olaszország, Rollandia, Svédor-
szág, Kanada, Japan, az Egyesült Királyság és az USA/ 
képviselői 1961 decemberében összeültek Párizsban, 
és megkötötték az Általános Bitelegyezményt, létrehoz-
tak egy olyan alapot, amely nem tartozott IMF-jogható-
ság alá, hanem a Tizek csoportjának ellenőrzése alatt 
411t. A tagok kötelezettséget vállaltak arra, hogy 6 
milliárd dollárnyi összeget kölcsönöznek az IMF-nek 
minden olyan esetben, amikor . a Tizek csoportja kollek-
tiv döntést hoz arról, hogy ez a hitel feltétlenül 
szükséges. 
A Tizek csoportja rövid időn belül más fontos 
szerepet magára vállalt a nemzetközi pénzügyek intézé-
sében. Vitafórummá, információcsere-központtá vált, 
több javaslattal állt elő a pénzügyi rendszer reform-
ját illetően. Az 1968-as dollárkrizis idején itt szü-
letett meg az az egyezmény, amellyel feloszlott az 
aranypool, kettévált az aranypiac. A magánpiacokon az 
arany Ara szabadon, a kereslet-kinialat viszonyaitól 
függően változott, de a jegybankok egymás között to-
vábbra is a hivatalos unciánkénti 35 dolláros áron 
adták-vették az aranyat. Az USA tehát még mindig gör-
csdsen ragaszkodott ehhez a mesterségesen alulértó-
!colt aranyárhoz /ebben nem kis része volt annak, 
hogy a Szovjetunió a világ egyik nagy aranykitermelő-
je 
A multilaterális igazgatás harmadik formája a 
Gazdasági Együttmüködési és Fejlesztési Szervezet /OECD/ 
- 95 - 
3. számú munkabizottsága volt. 
Előbbiek kiegészitéséül az USA és a Tizek csoport-
jának országai között ezt a multilaterális rendszert 
támogató kétoldalú egyezmények egész sora létezett 
/swap -egyezmények s tb. 4 
Közben az USA is tett bizonyos intézkedéseket a fi-
zetésimérleg-deficit kiegyenlitésére. Pl. 	1963-ban a 
Kongresszus és a Kennedy-adminisztráoió un. kamatkiew 
gyenlitő adót vetett ki a devizákra, hogy előnyteleneb-
bé váljék az USA-tól történő kölcsönvétel és ezzel 
csökkenjék a tőkekiáramlás mértéke. A Johnson-adminiszt-
ráció tőkekorlátozásokkal sújtotta az USA-ban helyet ke-
reső külföldi beruházásokat. Ez a program egyenes válasz 
volt De Gaulle francia elnök 1965- os nyilatkozatára, 
mely szerint Franciaország csökkenteni fogja dollárkész-
leteit, a dollárfölösleget a FED-nél aranyra fogja kon-
vertáltatni. Tehát az USA-ban speciális intézkedéseket 
hortak a fizetésimérleg-helyzet javitására, de tovább 
folytatták expanziv gazdaságpolitikájukat. 
A tárgyalt - vezető pénzügyi körök által létreho-
zott - szervezeti formák - ha jelentős eredményeket 
nem is értek el - mégis sikernek könyvelhették el 41 
nemzetközi likviditás nagyobb reformját. Bretton Woods 
nem teremtett eszközöket a likviditás nemzetközi sza-
bályozására, mivel ez a dollárstandard az USA-nak azon 
a szükségszerii és szivesen vállalt szerepén alapult, 
hogy az USA a világ központi bankárjának szerepét 
játssza. 
A 60-as évek elején fenyegető problémának tant 
az elégtelen likviditás. Az USA mérleghiány felszámo- 
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lására törekedett, s ha ezt sikerül elérnie, likvidi-
tás-hiány lép fel. A nemzetközi pénzteremtés új alter-
nativáját kellett felállitani. 
Egy új nemzetközi tartalékeszköz létesitésére el-
sőként az angolok tettek javaslatot 1962-ben. A komo-
lyabb tárgyalások csak 1965-ben kezdődhettek, amikor 
az USA is magáévá tette a javaslatot. A tárgyalások  vé-
gül is egészen 1968-ig elhúzódtak, mire megszülethetett 
az az új egyezmény, amely új mesterséges nemzetközi tar-
talékeszközt teremtett, az SDR-rendszert. /SDR= Special  
Drawing Rights = különleges lehivási jogok!.  
Ki kell emelni, hogy ezzel már visszafordithatatla-
nul lezárult az USA-uralom korszaka, hisz pl. ez az 
egyezmény az európai államoknak vétójogot adott, amely-
lyel megakadályozhatják új SDR-ek keletkezését. 
Az SDR-egyezmény a multilaterális kooperáció csú-
csát jelentette. Jelentős lépés egy szisztematikus re-
form irányba. Erre szükség is volt, hiszen ez volt az 
a pont, amikor beállt arendszer csődje. 1967-68-ban egy 
18 hónapos perióduson belül három fő valutának a krizi-
se jelezte, hogy végetért a hatékony nemzetközi pénzügyi 
igazgatás kora /1967 novemberében a font válsága és le-
értékelése, az 1968-as márciusi dollárválság, 1968 no-
vemberében a francia frank és a nyugat-német márka vál-
ságal. 
5. Változást követelő erők; a valutáris válság 
kirobbanása  
Az 1960-as és 70-es években fontos strukturális 
változások következtek be, amelyek a rendszer végleges 
felbomlásához vezettek. 
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Két ilyen tényező emelhető ki: 
a/ Interdependencia. Az egymásra utaltság, az egy-
mástól való függőség magasabb szintre emelkedése. Ezt 
a tendenciát erősitette a banktevékenység internacio-
nalizálódása, a nemzetközi bankkonzorciumok szaporodA-
sa, a termelés nemzetközivé válása, multinaoionális 
nagyvállalatok tevékenysége és az eurovaluta-piac. 
Az eurovaluta-piac Nyugat-Európában, az 1960-as 
években fejlődött ki, döntően azokból a dollárokból, 
amelyek az USA határain kivül kerültek forgalomba, *is 
ellenőrzés nélkül vándorolnak egyik országból a másik-
ba. E piac kialakulása Nyugat-Európa "dollártelitettsé-
gének" beköszöntével és a valutakonvertibilitás vissza-
állitásával vált lehetővé. A nemzeti pénzügyi ellenőr-
zés megkerülésével ezek a piacok a nemzetközi tőkés 
gazdasági rend veszélyes, szabályozhatatlan elemévé vál-
tak. Ezekből a piacokból kinövő, országról országra ván-
dorló "forró pénzek" ide-oda áramlása felbomlasztja a 
pénzügyi kapcsolatokat, semmissé teszi a tőkés országok 
belső pénzügyi- és hitelpolitikai intézkedéseit, ösztön-
zi az inflációt. 
A helyzetet súlyosbitotta, hogy az egyes országok, 
habár megvolt rá korlátozottan a lehetőségük, mégis vo-
nakodtak végrehajtani a strukturális egyenlőtlenségek 
követelte árfolyam-változtatásokat is. Az ilyen módosi-
tások közvetlen hatással lettek volna a belső nemzeti 
gazdaságpolitikára, az egyes gazdasági csoportosulások-
ra. A vezetők nem szivesen vállalták az ezzel nyilvánva-
lóan együttjáró politikai kockázatot. Mindaddig halogat-
ták a döntést, amig csak elemi erővel rá nem kényszerül-
tek arra a piaci erők miatt. Ennek eredményeként a hiva-
talos valuta-árfolyamok irreálissá váltak, a piaci fel- 
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tételekkel nem álltak összhangban. Ez nyilt terepet 
biztositott a kockázatmentes spekuláció számára. 
A kockázatmentes spekuláció és a hatalmas össze-
gek kiszámithatatlan vándorlásának együttes hatása 
instabillá tette a valutapiacot. Lehetetlenné tette a 
korábban jól bevált nemzeti pénzügyi eszközök haszná-
latát. Igy pl. a kamatláb változtatásával sem sikerült 
olyan hatékonyan befolyásolni a nemzetgazdaságot, mint 
korábban. Minden visszájára fordult. Az alacsony ka-
matlábak, melyeket a gazdaság serkentésére szoktak 
használni, ezzel merőben ellentétes eredményre is ve-
zethettek, igy pl. tőkekiáramlásra olyan országok fe-
lé, ahol magasabbak) a kamatlábak. Ugyanúgy a magas 
infláció mérséklósének általános eszköze - tőkebeáram-
lást, s ezzel az infláció fokozódását is előidézhette. 
Épp ez történt pl. Németországban 1969-ben és 1971-ben. 
Hosszú ideig az USA voltaz egyetlen ország, mely 
ilyen értelemben new függött a többitől. A hatalmas 
amerikai gazdaságra a dollár nemzetközi poziciója nem 
lehetett hatással, igy az USA sokáig, az 1970-es éve-
kig elodázhatta a restriktiv gazdaságpolitika alkalma-
zását. Viszont az amerikai kereskedelemre szemmel lát-
hatóan negativ hatást gyakorolt a nemzetközi pénzügyek 
ilyen állása. A dollár ugyanis már a 60-as évek máso-
dik felében túlértékelt volt, ami az export hanyatlá-
sát, az import növekedését okorta. 
Az USA-n kivül bármely más ország igen egyszerű-
en megoldhatta volna a problémát: leértékeli a valutá-
ját, s ily módon állitja helyre saját versenyképessé-
gét a világpiacon. Csakhogy az USA nem vállalta szive- 
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sen az ezzel járó belpolitikai problémákat, másrészt 
akkor már szerte a világon a jegybankok tartalékai-
nak zömét a dollár alkotta, ezért az árfolyamok köz-
ti arány módositásának jobb módját keresték, s meg 
is találták. Ahelyett, hogy az USA leértékelné a dol-
lárt, értékeljék fel inkább partnerei a többi valu-
tát. 
- b./ Megváltoztak az erőviszonyok a nemzetközi 
gazdasági életben. Nyugat-Európa és Japán poziciója 
megszilárdult, a márka és a yen egyre erősödött. 
Az amerikai "benign neglect" éreztetni kezdte 
hatását magára az amerikai gazdaságra is. 1971-ben 
fordult elő először, hogy már nemcsak a fizetési mér-
legben, hanem az USA kereskedelmi mérlegében is hi-
Any mutatkozott. Az USA aranytartaléka 10 milliárd 
dollárnyi értékre csappant, mig a külföldi dollár-
készletek /melyek tulajdonképpen az USA adósságát 
testesitették meg a külfölddel szemben/ már mintegy 
80 milliárd dollárra rugtak. Ehhez járult a magas 
inflációs ráta, terjedő munkanélküliség. 
1971. augusztus 15-én Nixon elnök - anélkül, 
hoy mite országokkal, vagy akár saját tanácsadóival 
konzultált volna - új gazdaságpolitikát hirdetet t . 
meg: határozatlan időre felfüggesztette a dollár a-
ranyra való konvertálását a FED által, bevezetett 
egy később megszüntetett 10 %-os importadót, amelynek 
az importok tekintetében azonosan drágitó hatása volt, 
mint hogyha a dollárt 10 %-kal leértékelték volna. 
Ezek az egyoldalú intézkedések a Bretton Woods-i 
rendszer halálát jelentették. Felszámolták azt anél- 
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kül, hogy nyugalmi állapotot teremtettek volna. Az 
USA úgy mondta fel korábban vállalt kötelezettségét, 
hogy a nyugat-európai országok oldalán ennek ellen-
értékeként létező kötelezettség továbbra is megma-
radt. A jegybankok - ha el akarták kerülni nemzeti 
valutáiknak a gyengülő dollárral szembeni nagymérté-
kii de facto felértékelődést - továbbra is piaci in-
tervencióra kényszerültek. 
A helyzet tovább romlott. Egyre gyakoribbá vál-
tak az ellenőrizhetetlen pénzáramlások okorta valu-
táris krizisek. Nyilvánvaló volt, hogy az egyes ve-
zető ipari országok pénznemeinek a dollárral szembe-
ni és egymás közötti paritása irreális. A valutapa-
ritásokat a megváltozott helyzethez kellett igazi-
tani. A tárgyalások most sem DIF-fórumokon folytak, 
hanem a Tizek csoportján belül. 
1971 decemberében született meg a Smithsonian 
Agreement néven ismert megállapodás. A dollárt az 
arannyal szemben le-, a márkát és a yent felértékel-
ték. A kilengési határokat + 1 %-ró1 + 2,25 %-ra 
szélesitették. A dollár leértékelésének "ára" az 
volt, hogy a Tizek jegybankjai ájból elvállalták az 
inkonvertibilisen maradt dollar védelmét, azaz a 
dollár érdekében való intervenciós kötelezettséget. 
Ez a korábbi gyakorlat szentesitését, jogilag is a 
dollárstandard bevezetését jelentette. 
Ezt a szabályozást semmiképpen sem nevezhet-
jük a rendszer reformjának, legfeljebb egy válsá-
gok fölötti ellenőrzési formának. Ez az árfolyamok 
módositásán felül new oldott meg semmit. Sem az 
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egyes nemzeti gazdaságpolitikák összehangolását, sem 
a tőkeáramlások valamiféle ellenőrzését, sem a tovább-
ra is inkonvertibilis dollár szerepét. 
• A Nixon.Altal "a világ leghatalmasabb monetáris 
egyezményé"-nek nevezett alku sorsa egy éven belül 
megpecsételődött. Az USA . fizetésimérleg-egyensúlya 
nem állt helyre, az aranyár felszökött, továbbra • is 
a dollár ellen irányult a spekuláció. A jegybankok 
ezután is massziv intervencióra kényszerültek a dol-
lár érdekében. 
1973 -februárjában elkerülhetetlenné vált a dol-
lár második leértékelése, ezt követően az IMF-tagor-
szágok jegybankjai felmondták"a•dollár érdekében  va-
ló intervenciós kötelezettséget. Ezzel a dollar flot-
tánssá Wait. 
1973-74-től kezdve az olajárrobbanás véglegesen 
szétzilálta a tőkés monetáris rendszert. Az engergia, 
s . ezen belül az olaj a gazdasági növekedés meghatáro-
zó tényezőjévé vált. 
6. A jelen legsúlyosabb problémája: az olajdol-
lárok "visszaforgatása"  
A kereskedelmi feltételeknek az olajtermelők elő-
nyére való megváltozása tokozta az inflációt a fejlett 
tőkés országokban. Felborult a hagyományos munkameg-
osztás rendje, fokozódott a fejlődők egy csoportjának, 
az olajtermelőknek az exportja az ipari országokba, és 
ez strukturális változtatásokat tett szükségessé. 
Mindenesetre az olajárrobbanásban jól felhasznál-
ható bünbakra, örökös hivatkozási alapra leltek a nyu- 
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gati közgazdászok a valutáris válság okainak kutatása-
kor. Holott - ha a válság stilyosbitása a terhére is 
róható - de kirobbantása semmiképp, hiszen - ahogy ezt 
fentebb tárgyaltuk - a rendszer önmagában rejtette 
szétziillesztő erőit, már keletkezésekor ellentmondásos 
volt, és ezen okokból mér Oval az olajárrobbanás előtt, 
1971-ben Washington jóvoltából felbomlott. 
Mindenesetre ez az áj válság komoly feladatokat 
hárit a meglevő pénzügyi szervezetekre, főleg  az IMF-
re és az IBRD-ra. 
Napjainkban az IMF központi feladata a "vissza-
forgatás". Olyannyira, hogy az 1980. szeptember 30-ra 
kitüzött IMF-közgyülésnek is ez a fő napirendi pontja. 
Mit takar ez a szó: visszaforgatás /recycling!? 
Ez nem más, mint az olajexportőr országok óriási 
devizabevételeinek a fizetésimérleg-hiánnyal küzdő 
olajimportőr országokba történő. visszaáramoltatása. 
1974-ben, miután az olaj Ara csaknem a négyszere-
sére szökött, az OECD adatai szerint a szervezet 24 
tagországának együttes fizetésimérleg-deficitje 39 
milliárd dollárt tett ki. Napjainkra a probléma dimen-
giói szinte beláthatatlanok. Az IMF becslése szerint 
az OPEC-országok jelenlegi árfolyamon számitott több-
lete 1980-ban 115 milliárd dollár körül fog mozogni, 
szemben Az 1979-es 60 milliárddal. Ugyanakkor az ipa-
rosodott országok 48 milliárdos, a fejlődő országok 
68 milliárdos deficittel számolhatnak 1980-ban. 
Az olajimportőr országok együttes fizetésimér-
leg-hiánya alapjában véve néhány olyan fejlett- és 
fejlődő országban összpontosult, amely nem rendelkezett 
saját energetikai nyersanyag-készletekkel. Ide tarto-
zik elsősorban Anglia, JapAn, Olasz- és Franciaország. 
A fizetési mérlegek kiegyensúlyozásának hagyomá-
nyos módja a belső kereslet visszaszoritására, a ki-
vitel ösztönzésére és a behozatal korlátozásúra irá-
nyuló defléciós politika. Csakhogy ezek a hagyományos 
eszközök - mint tudjuk 	az adott helyzetben, rész- 
ben az ellenőrizhetetlen  pénzmozgásók miatt csődöt 
mondtak. A deflációs politika további folytatása már-
csak szórt is lehetetlennó vált, mert 1974-től kezdve 
a tőkés országok 4,öbbségében épp a kiugróan magas 
nyersanyagárak okozta költséginfláció miatt - a terme-
lós visszaesett, ezért ellenrendszabályokat kellett 
hozni a gazdasági ösztönzésére. 
Az import korlátozása és a fizetési mérlegek kü-
lörtféio érfolyam-manipulációkkal való szabályozása 
szintén veszélyekkel jár. Az ilyen lépések ugyanis 
Óhatatlanul ellenlépéseket váltantinak ki a többi or-
szág részéről, ami a kereskedelmi és valutáris ellen-
tétek újabb kiéleződésére vezetne. 
A fejlett tőkés országok ezért a tőkék kiegyenli-
tő mozgását,az olajexportáló országok tőkéinek elvoná-
sót tartják alkalmas eszköznek mérlegdeficitjük finan-
szirozAsAra. A kérdés most már csak az, milyen módokon 
köthetők le az "olajpénzek".  
Kezdetben a tőkés országok a OPEC-tagállamokkal 
való kapcsolatok létositésével illetve megerősitésé-
vel próbálkoztak, másrészt pedig különböző nemzeti a-
lapokat hoztak létre e tőkék újraelosztására. Széles 
körben bevonták a nemzetközi tőkepiacot is, mindeneke-
lőtt az curodolleirplacot. 
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Az IMF legközelebbi éves közgyülésén előterjesz-
tésre váró Javaslatok az alábbiak: 
a./ A Világbank 'is az IMF hitelkereteinek bővité-
se /a kvóták növelése; SDR-ban vezetett un. helyettesi-
tési számla nyitása,/ 
b./ arab államok közvetlen kölcsöneinek a növelése; 
c./ szorosabb kapcsolatok a kereskedelmi bankok 
és az IMF között. 
d./ jól működő tőkepiacok kiépitése a KözeIKeleten. 
Megvalósitható mechanizmusokban tehát nines hiány. 
Előbbieken kivül idetartoznak még a vezető pénzügyi 
központok házLbankjai, a nemzetközi ás külföldi kötvény-
piacok, portfolio és közvetlen beruházások, az aranypi-
ac, az OPEC saját intézményei /Arab Monetáris Alap, 
OPEC Speciális Alap/. Valamennyi segithet a petrodol-
lár-özön elhelyezésében. 
A petrodollárok legnagyobb hányada még ma i6 az 
eurobankokban keres elhelyezést, akár közvetlenül, a-
kár közvetve, bár úgy tünik, hogy ez az 1974-76 között 
leginkább alkalmazott alternative 1980-tól veszit dön-
tő voltából. Számos ország ugyanis szélsőséges mérték-
ben eladósodott. Igy sok bank nemcsak azért vonakodik 
fokozni bitelnyújtásait, mert a nagy hitelfelvevők 
ogyre nagyobb kockázatot jelentenek, hanem azért is, 
mert a hitelnyújtási üzlet egyre kevésbé jövedelmező 
az aJacsony kamatfelárak ós a magas inflációs ráták kb-
vetkezt6bon. Az europiacok likviditása, mely egészen 
1y79 vt-Sgéia igen bőséges volt, valószinüleg csökkenni 
for;, sz6mos országban szigorúbb belföldi monetáris po-
litikót fognak folytatni. 
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Az OPEC-országok a készleteiket egyre inkább el 
akarják szakitani a dollártól az iráni és afgán kri-
zisre adott amerikai válaszra gondolva. Nem igényel  
nagy képzelőerőt a kiájult arab-izraeli konfliktusból 
kiindulva hasonló félelmeket táplálni. Akármálisak 
a félelmek, akár nem, mindenesetre nem használnak a 
visszaforgatás ügyének. 
tényezőkből itélve ágy tünik , megnő az IMF sze-
repo a visszaforgatásban. S hogy az IMF milyen fele-
lősséggel kezeli a kérdést, azt bizonyitja az is, 
mekkorafigyelmet szentelnek az IMF "helyettesitési  
számla"-mechanizmusa kialakitásának. Ez a bizonyos he-
lyettesitési számla, amit SDR-ben vezetnének, segitene 
megóvni a valutapiacokat azoktól a törésektől, melyek 
azáltal állanak elő, hogy a pénzkészleteket azok bir-
tokosai minél inkább függetleniteni akarják a dollár-
tól. Az IMF legutóbbi, 1979 októberi közgyülésén az 
IMF gazdasági szaktanácsadója, Mr. Jacques Polak igy 
nyilatkozott: "A helyettesitési számla a nemzetközi 
pénzügyi reform egyetlen olyan útja, amely jelenleg 
illetve a közeljövőben elérhető. Anélkül, hogy a 
rendszert kisebbiteni akarnánk, ez elég komoly vád. 
A rendszernek más reformokra szintén szüksége van, s 
ezek némelyike talán sokkal hamarabb jóváhagyásra ke-
rülhet, mint a helyettesitési számla. Sőt, ahogy a po-
litikai viszonyok változnak, megtörténhetik, hogy mi-
re bevezetjük, mar nem tudja megvalósitani azt a célt, 
amire hivatott." 1 /Pontosan ez volt a sorsa az IMF 
SDR-jének is, amit tiz éve éppen akkor vezettek be a 
likviditás növelésére, amikor a zsilipek amúgy is meg-
nyiltak./ 
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Az IMF hitelnyújtási politikáját száMos kritika 
éri. Azt, hogy nem tud eleget tenni az olajjövedel-
mok visszaforgatásában 11116 feladatának, new a pénz-
eszközök hiánya okozza, hisz logutóbbi - adatok szerint 
is az IMF "rondos" számláján mintegy . 13715 milliárd 
dollár kikölcsönözhető alap van, a rendkiviili szám-
lákon további 17 milliárd dollár. Pénzeszközök te-
kút bőven állnak rendelkezésre, hisz az IMF korábbi 
igazgatójáról elnevezett Mittoveen-hitelkoretet sem 
mentették ki eddig. A probléma csak az, hogy AZ 
IMF-hiteleket a kormányok által súlyosnak itélt fel-
tételekhez kötik. Ezek a feltételek /amelyeket . a kor-
mányok által az IMF kérésére kiadott "szándék-leve-
lek" tartalmaznak/ a gazdaság - talpraállitása érdeké-
ben a kormányokat sokszor túlsAgosan is gyors és me-
redek irányváltásra késztetik, nem törődve a politi-
kai realitásokkal. A megadótt recept mindig ugyanaz, 
a sztereotip IMF-csomag nem veszi figyelembe a kü-
lönféle nomzetgazdasAgok, különösen a fejlődők érde-
keit. 
Igy nom csoda, ha a hitelre szorulók csak mint 
végső kapaszkodókhoz nyúlnak IMF-eszközökhöz. S ah-
hoz, hogy a hitelfolvevőketazIMF-hez "kényszerit-
sók", new elegendő, hogy - a BIS 1980. áprilisi köz-
leménye szerint - megszigoritják az europiacok feint-
ti ellenőrzést, ami - más okok mellett - szintón 
restriktiv pénzkihelyozési politikára szoritja maid 
ez eurobankokat. 
Az IliF-nek magának kellene változtatnia eddigi 
bitelmochanizmnsán. A kövotkoző lehetőségek létoznek: . 
a./ Ho:ssv.;thb haLáridőre szól6 kölcsönzés, igy 
az eddigi egy-két áv helyett az országok legalább 
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három évet kapnának arra, hogy "rendbe szedjék" gaida-
ságukat. 
Rövid határidős kölcsönnyújtásOk az eddigi 
terhos feltételek moilőzésével. El kellene törölni 
azt az előirást, miszerint a hitelfolyósitás SZigoró-
an a tagország kvótájához kötött. 
c./ Az IMF maga venne fel kölcsönt a tőkepiacokon, 
és a tőkét. azután továbbkölcsönözné- tormósZótesen az 
üzleti életben szokásos kamat- és egyéb feltételekkel 
- olyan országoknakomelyek esetleg hiába-jelentkoZné-. 
nok hitelekért a Magánbankoknál, 6s éppen ezért for-
dulnak az 1MF-hez, mert másképpen hem tudnak pénzhez 
jutni. Itt az IMF közvetitő "ügynöki" szerepet.Vállpl-
na. 
d./ Az IMF ás a Világbank egybekapcsolása /ennek-
nines nagy valósziniisége, mindkét félf6lti önállósá-
gát!. 
e./ Az IMF helyettositési számlája, mint a "ja- . 
vaknak gazdagoktól .szegényekhez való árameltátásának 
eszköze. /Kétséges, hogy a szegény országok beépithe-
tők ebbe a mechanizmusba ágy, hogy az közben nom vesz-
ti el vonzerejét a "gazdagok"-számáral 
V.7 Több pénz. A Világbank egyéves hilze-vona után 
1980 januárjában olyan egyezményt kötött tagállamai-
val, melynek alapján tőkoerejét kb. kétszeresére, mint-
egy 80 milliárd dollárra növelte. 
7. Két kiút a válságból: univorzalitás vagy - a  
regionális monotáris övezetek fejlesztéso  
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A visszaforgatás olyan világméretü probléma, 
amely megoldását csak egy világméretü intézmény, mint 
az IMF-szolgáltatta módokon lelheti meg. Ez a tenden-
cia tehát a monetáris rendszer jövőjét illetően az 
IMF pozicióját erősiti. Viszont ellentmond ennek az 
ilyen keretekbn végzett reformkisérletek többszöri 
kudarca. Az IMF által az átfogó monetáris reform ki-
dolgozására 1972-ben létrehozott Huszak Bizottsága 
szinte eredménytelenül tanácskozott két éven keresz-
tül. Az azt felváltó Ideiglenes Itizottság /Interim Com-
metee/ sem járt nagyobb sikerrel. 
A tőkés monetáris rendszert illető reformelkép-
zelések között mind nagyobb súllyal szerepel a több 
átfogó, monetáris övezet létrehozásának gondolata, az 
eddiginél szilárdabb árfolyamokkal. A felosztás a kö-
vetkezőképpen képzelhető el: 
- europai övezet, 
yen-övezet, 
dollár-övezet. 
E térségek között a minimumra kell csökkenteni a 
valuta-árfolyamok ingadozását, és magas szintre emelni 
a gazdasági együttmüködést. 
- Flo 
fejezet 
A NEHZETK071 HnNET41 , 15 ALAP It‘ilE001 , 
Az fi F - mint a rwmzetközi p(!nzdryi rendszer köz-
nenti lutézményo - fejt61ésébon nyomon kovethet6k 
valutAri!:: 	 ei6td6zto witioz; .1.9ok. AZ 'IMF Alap- 
syab - OyL ki.1 ,1zer módositott ,lk, azaz k4tszor kis4rel-
1.6k mó‚ft 6ss-Ahan1;ha hozni a monetAris rendsznrt a tii-
k6s vilrazdasp: meKvItozott 
L. Az J .26 0-es 	 az :ink-rondszer bovezet6so 
V1.61jIr6han szólnunk Roll néh6ny szót a "szabá-
lyozott vale; L'" keynosianus koneepciójAról. 
goynes mar a 20-as évek sor6u felvetette . a kollek-
ttv nemzotkiizi valuta megtoromt6s6nek gondelatát, s az 
6 nyomdokain haiaava az AllammonopolIsta kapitalizmus . 
apojoc;4t6i hiznak abban, hogy a nowetközi pAnzar:yl 
kapcsolatok puszt6u a papirpénzforraimi szférában vég-
rehajtott manipulAeiók sori1s44;ével, az arany jel,m116 - 
t4161 IrGy az aranytartal6kok na6ysA.6Atól. fi4;gotlenill 
s'zab6iyozhai6k. 
Az "irónyitett" nemzetközi p6nzOuyi rendszorről 
alkatot I. koynost elképzeléseken alapult Triffinnok•az 
ötvenes években javasolt reformtorve. Eszerint a nem-
7etk6zi monotewts rendszerben teljesen valutAt kel-
lene létrehozni, amelyet az 1MF boes6tana ki, s amely-
nek hiztositék6nL az aranytartalékok, s azok a vezet6 
valat6k amelyeket a jeybankok az Alapba 
hefizetnek. A z Pif ily módon 	tagorszcok nomzoti 
bankjai sz6mi'ira nomzetk6zi központi bankkA alakulna 	. 
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Mi az, ami az ilyen "mesterséges pénzek" létjogo-
sultsága mellett szól? 
a./ A nemzetközi pénz- és hitelforgalom az arany-
tól alapjaiban elszakadt (is ennek következtében nines: 
teljes értékii pénz sem. 
b./ A világban integrációs folyamatok zajlanak 
le, a termelőerők internacionalizálódási folyamata 
erősödik. 
országok többsége olyan alternative előtt 
All, hogy vagy elfogadja az USA-dollárt, mint világ-
pénzt t e vele járó Összes kockázattal, vagy kompromisz-• 
szumok sorozatával magára-vállalja a kollektiv pénz-
ból fakadó kötelezettségeket. /Az utóbbi tit követése 
látszik demokratikusabbnak./ 
Elfogadhatjuk végkövetkeztetésként, hogy a je-
lenlegi nemzetközi pénzügyi helyzet valószinfisiti a 
mesterséges pénzek funkcionálását. De bogy ézek 
pénzek a valóságban milyen eredménnyel funkOionálnek, 
az dönt i. el, hogy a különböző országok milyen 'mérték-
ben járulnak hozzá a kompromisszumhoz, milyen szivós-
sággal gondozzák e pénz értékállandóságát, ami nehe-
zen bizható csupán automatizmusok érvényesülésére. 
Milyen problémák jelentkeznek az 1969-ben terem-
tett SDR-rendszer maködésében? 
Az IMF 1969. évil Washingtonban lezajlott 24. köz-
gyülésén hozott határozatot a "Különleges Lehivási JO-• 
gok"-nak az IMF tagországok kormányai és központi 
bankjai közti elszámolási renszerben történő bevezeté-
séről. Az SDR-rendszer létrehozása gyakorlatilag azt 
Jelentette, hogy az IMF Általános Számlája mellett meg- 
nyitottak egy különlegem számlát, amelyen évente minden 
tagország részére bizonyos összegü SDR-t jóvAirnak. 
1969-ben az 1 SDR = 1 dollar induló árfolyamot határoz-
ták meg, és az Alap Kormányzótanácsa úgy döntött, hogy 
az elkövetkező három évben 9,5 milliárd  dollár értékii 
SDR-t bocsátanak ki. A tagorsAgok az éves SDR-kiutalá-
sokból az alaptőkéhez való hozzájárulások mértékében, 
kvótájuk arányában részesednek. Az SDR-keretösszeg vi-
szonylag rövid bázisidőszakra - három évre - történő 
meghatározása lehetőséget nyajt az IMF számára, hogy 
az SDR kibocsátásnak üteme reálisan követhesse a tény-
leges igényeket, s a mindenkcri pótlólagos tartalékesz-
köz-szükségletet elégitse ki, tehát ne váljék infláci-
ót fokozó tényezővé. 
Az SDR végül is nem más, mint automatikus hitel-
felvételi lehetőség az IMF-tagországok számára. Az 
SDR-t a tagországok (ley használják fel, hogy ennek el-
lenében megvásárolhatják a szükségnemzeti valutákat 
az IMF-től. Az IMF ellenőrzi és lebonyolitja a monetá-
ris konverziót, meghatározza az SDR-készlItek felhaszná-
lásiidőszakát is /max. Öt év/. 
Az SDR-ben felvett hitel nem jár le, csak folya-
matos és tartós igénybevétel esetén van bizonyos rész-
leges visszafizetési kötelezettség. Kezdetben csak jel-
képes, évi 1 %-os kamatot kellett utána fizetni. Magán-
személyek és magánbankok nem birtokolhatják, és a ki-
bocsátott mennyiség szabályozható, tehát kincsképzésre 
nem alkalmas és spekuláció tárgyát nem képezheti. 
Amikor az IMF 1969-ben elhatározta, hogy áj, lé-
nyegében fedezetlen hitelkeretet nyit a fizetési ne-
hézségekkel küzdő tagállamok megsegitésére, ágy tünt, 
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hogy az amerikai fizetési deficit átmeneti időre való 
megszünése, ,mgyis a nemzetközi fizetési forgalom le-
bonyolitásához szükséges dollárösszegek megcsappanása 
akadályozza majd a világkereskedelem fejlődését. 
Mire az elgondolásból valóság lett, a helyzet na-
gyon megváltozott. Dollárszüke helyett dollárbőség-
ben szenvedett a nemzetközi monetáris rendszer. Mint 
hiteleszközre tehát nem volt szükség az új pénzügyi 
csodaszerre. Az IMF és az USA pénzügyi vezetői viszont 
meglátták benne a lehetőséget, hogy a gyűlölt arany 
helyét átvegye. Az USA meg akart szabadulni - papiron 
akkor még meglevő konvertibilitásának terhétől, az 
IMF saját szerepének növelését remélte attól, hogy a 
legfőbb tartalékeszköz kibocsátójaként és elosztója-
ként léphet fel. 
További viharok között folyt az SDR kiépitése a 
valuta-rendszer legfőbb . tartalékeszközévé. Először 
• is 1974. július 1-vel elszakitották az értékét az a-
ranytól, vagyis megszüntették hivaialos aranyparitit- 
és hogy az árfolyamok általános lebegése köze-
pett viszonylagos állandóságot adjanak neki, 16 valu-
tából álló kosárhoz kötötték az árfolyamát. A jelké-
pes kamat helyett a pénzpiaci szinthez igazodó kamat-
tal terhelték meg. A Világbank bekaposolásával igye-
keznek nagyobb szerephez jUbtatni az SDR-t a fejlődők 
megsegitésében. Mégis a kisérletek, melyek az SDR-t 
fő tartalékeszközzé kivánták emelni, mindeddig nem 
jártak számottevő eredménnyel. A kudarc. okai:  
Az SDR rendkiviil magasfokú absztrakciót feltéte-
lez. Funkciója As felhasználása az IMF Alapszabály 
második módositása után is többnyire osak szakértők 
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számára érthető. 
Áz SDR kisérlet arra, hogy nemzetközileg való-
sitsa meg a nemzeti keretekben csak részben kiktiszö-
bölt fedezet nélküli pénzteremtést. Azoknak a köre, 
akik az SDR-t felhasználhatják, rendkivül szükre sza-
bott: jelenleg csak a tagországok központi bankjaira, 
az IMF-re 6s a BIS-re korlátozódik. A felhasználók kö-
rének bővitését az Alapszabály második módositása előtt 
a határozathoz előirt többségi szavazati arány akadá-
lyozta. 
Az SDR csak nagyon feltételesen lát el fizető-
eszközfunkciót. Az SDR-követeléssel rendelkezők annak 
ellenóben nemzeti valutákat hivhatnak le, amit azután 
egy monetáris hatóságon keresztül fizetésre használ-
hatnak fol. Az arannyal 6s a valutákkal ellentétben 
fizikailag nem létezik, hanom a devizákhoz hasonlóan 
csak számlapénzt képvisel. A devizákkal ellentétben 
azonban nem egy meghatározott orszaggal szembeni köve-
telés; csak felhasználás esetén Wink azzá, megállapo-
dás vagy az IMF révén. Az SDR-t a rendszerben résztve-
vő országok valutájára szól' követelésnek kell tekin-
teni. Az SDR-rel a jegybankok sem szerezhetnek meg köz-
vetlenül javakat és szolgáltatásokat, hanem csak közve-
tett módon, deviv;r1 ellt.pében 	,ctétlő átváltóssal. Mi- 
vel csak valutákra szóló hivatalos igényt képvisel, 
igy a devizapiacokon intervenciós célokra new használha-
tó fol. A második módositáskor mindazonáltal a központi 
bankok számára egy sor felhasznalási korlatozást szün- 
tettek meg. 
Az egyetlen rénzfunkció amit az SDR nemcsak hi-
vatalos szférában t6lthet be, .z . 1- •111ór , funkció.  
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Az SDR a hivatalos forgalomban sem játssza a nem-
zetközi pénz szerepét. Önmaga nem biztositéka a kiiga-. 
zitási mechanizmus müködésének; az egyensúly helyreál-
litásához megfelelő pénzügyi és gazdaságpolitikai esz-
közök alkalmazására van smiikség. 
Fejlődő és egyes fejlett országok szerint az SDR 
dtján kell elősegiteni a reáljavak végleges átkerülé-
sét a fejlődőkbe, tehát a jövedelem és a vagyon.világ-
méretii újraelosztását megoldani. Az SDR látszólag ké-
nyelmes, de nagyon veszélyes megoldás. Teremtése semmi-
ből történik, tudatos nemzetközi számlapénz-teremtés-
sel. A mai viszonyokat az jellemzi, hogy a nemzetközitmo-
netáris rendszerről való döntés az IMF-től egyre inkább 
más bizottságokhoz tevődik itt /egyes ipari oszágok . 
osúcskonferenciái, DIS, EGK, UNCTAD/, és egyre inkább 
politikai szinezetilek lesznek. 
Változásokat hozott az SDR-rendszerben az IMF 
Alapszabály második módositása. E változtatások mind 
abba az irányba kivánnak hatni, hogy végre az SDR vál-
jék a nemzetközi pénzügyi rendszer tartalékvalutájává. 
Ennek érdekében megerősitették, hogy az SDR érté-
kének meghatározása az IMF feladata, és ez többségi 
döntéssel történik. Jelentős egyszerüsitése, hogy az 
Alap tagjai - minden külön engedély nélkül - bármikor 
lebonyolithatnak pénzügyi tranzakciókat SDR-ben, s 
ilyen ügyletek esetében mentesek a tartalékvaluta át-
utalási kötelezettség alól. Az Alapnak lehetősége van 
arra, hogy az SDR-ben tartalékolók illetve ügyletet 
lebonyolitók körét bővitse. A korábbinál kisebb mérté-
kü 	is elegendő lesz az SDR tartalékolásá- 
val, felhasználásával kapcsolatos döntésekhez. 
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A későbbiek során egy további, potenciálisan nagy-
fontossági intézkedést hortak: az Ideiglenes Bizottség 
1979 márciusi ülésén döntés született arról, hogy az 
IMF ügyvezető igazgatói vizsgálják meg egy "helyette-
sitési számla" létrehozásának a lehetőségét, és tegye-
nek konkrét javaslatokat a Bizottságnak. 
Összefoglalva: az SDR 1969, évi bevezetése óta fi-
gyelemre méltóan fejlődött alkalmazási köre, különösen 
az IMF rendszerén belül. Az IMF jelentős mértékben hoz-
zájárult ehhez a folyamathoz, egyrészt a tagországok 
általi SDR-átutalásra és felhasználásra vonatkozó sza-
bályok tökéletesitésével, másrészt az SDR-nek az IMF-
rendszeren kivüli felhasználása ösztönzésével. A máso-
dik alapszabály-módositásban kitüzött célt, miszerint 
az SDR-t kell a nemzetközi pénzügyi rendszer fő tarta-
lék-eszközévé tenni, ‚igy tünik , aláásták a világgazda-
sági események. Nemcsak a dollárban tartott tartalékok 
nőttek meg hamarosan /különösen az 1974-79 között el-
telt öt év során!, hanem az arany /amelynek helyére, 
az SDR lépett/ ára 1979 jdliusAig dollárban számitva 
nyolcszoroséra, SDR-benszimitva hatszorosára emelkedett. 
Ez jelzi az aranynak, mint kincsképző eszköznek növek-
vő vonzerejét nemcsak a magánszektornál, hanem a hiva-
talos területen is, hiszen egyetlen központi monetáris 
hatóság /kivéve kis részben az USA/ sem döntött ugy e 
hogy aranytartalékait csökkenti. Az SDR iránti "ét-
vágy" még ma is igen korlátozott. 
2. Az IMF Alapszabály második módositása  
A második módositás 1978. április 1-től lépett é-
letbe. Gyakorlatilag viszont már az 1976 januárjában 
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a jamaicai Kingstonban tartott értekezlet óta érvé-
nyesültek 8Z új elemek. A módositást az Alap tagor-
szágainak 3/5-e - a szavazásra jogosultak 4/5-e .Z.fo-
gadta el) 	ezáltal mind a 138 tagorstágra érvényes- 
só vált. 
Ez az Alapszabály teljes felülvizsgálatát és 
korszertisitését jelenti és lehetővé teszi az Alap 
számára, hogy alkalmazkodni tudjon a jelen körülménye-
ihez, a jövő kivánalmaihoz. 
A változások főbb területe.: 
Arfolyamkiigazitások és az IMF felügyeleti  
funkciója. Itt az általános rendelkezések között nagy 
hangsúlyt kapott az a felismerés, hogy elsődleges és 
közvetlen cél a pénzügyi és gazdasági stabilitás meg-
teremtése, hiszen enélkül elképzelhetetlen szilárd 
nemzetközi pénzügyi rendszer és tartós gazdasági nö-
vekedés. 
A tagok együttmüködésre kötelezték magukat mind 
az Alappal, mind egymással az árfolyamok kiigazitása 
terén, hogy ily módon járuljanak hozzá a stabil :fir-
folyamrendszer kialakitásához. Ehhez elengedhetetlen 
feltétel, hogy a tagok fokozottabb mértékben rendel-
jék &Di nemzeti érdekeit a nemzetközi céloknak, több 
általánosan érvényes változtatást hajtsanak végre 
nemzeti pénzpolitikájukban. 
Törekedniük kell szilárd gazdasági növekedés és 
árstabilitás elérésére. Deklarálták, hogy a tagorszá-
goknak kötelességük támogatni egy olyan nemzetközi 
pénzügyi rendszer megteremtését, amely mentes a túl-
zott megrázkódtatásoktól, ol kell kerülniük valutA-
juk árfolyamának versy.b.13nyöket célzó "manipulálá-
sát". 
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Kötelesek valutájuk aranyparitását megszüntetni, 
tehát valutájuk árfolyamát ezental hivatalosan is ti-
los aranyban megadni /ez évek óta Úgysem szokás, mert 
paritás helyett az először 1971-ben, a Smithsonian In-
tézetben meghatározott középárfolyamokat használják/. 
Ezen ail a tagországok szabadon hajthatnak végre min-
denféle árfolyampolitikai intézkedést. Kötelesek az 
Alapot értesiteni az általuk bevezetett változások-
ról, és lehetőséget kell biztositaniuk,  hogy az Alap 
a szükséges információk birtokában felügyeleti funk-
cióját betölthesse. 
b./ Változások az SDR használatában és jellegében. 
/Erral fentebb már részletesen volt szó./ 
C./ Az arany demonetizációja. Valamennyi tij ren-
delkezés az arany nemzetközi pénzügyi rendszerben be-
töltött -szerepének a visszaszoritására irányul. Az 
SDR aranytartalmát megszüntették. Ezzel, valamint az- 
által, hogy ezental tilos az egyes nemzeti valuták ér-
tékét aranyban kifejezni, megszünt . az arány évszázados 
-általános értékmérő funkciója. 
A hivattios aranyárat szintén felszámolták. A jegy-
bankok ezután szabacbn bonyolithatnak aranyügyleteket 
piaci Aron, jelezve, hogy többé.nem valami különleges 
tartalékeszközről inn szó, hanem tőzsdei árucikkről. 
/Egyébként nem valószinü, hogy a bankok most majd si-
etnek megszabadulni ettől az elméletileg nem, de gya-
korlatilag továbbra is alapvető fontossága kincstől./ 
Hatályát vesztette a tagországok kötelező arany-
hozzájárulásával kapcsolatos korábbi rendelkezés is. 
A jövőben az Alap csak abban az esetben fogadhat.el 
aranyat, ha azt a szavazatok többsége tigy kivánja. 
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Az IMF az aranyaukciókat tovább folytatja, megva-
lósitva a tervezett 50 millió uncia arany értékesi-
tését, de ezen felül is végrehajthat aranyeladásokat. 
Ezen további aranytranzakciók esetén a hivatalos arany-
árat meghaladó bevételeket egy un. Speciális Alapba ' 
kell összegyüjteni, ahonnan különböző célokra /fizeté-
simérlegproblémák, fejlődők támogatása stb./ lehivha-
tó. Az aranyra vonatkozó döntés megvalósitása további 
lépés azon az úton, amely egy jövőbeli monetáris rend-
szer alapjaként az SDR-t tekinti elj nemzetközi tarts-
lékvalutaként. 
d./ Az Alap egyes ügyleteinek leegyszerüsitése.  
Legjelentősebb előrehaladás, hogy mindkét félnek - az 
Alapnak és a tagországoknak egyaránt - bővül a rendel-
kezési joga a pénzeszközök felett. 
Az Alap a tagországok valutáiból képzett "általá-
nos tartalékokból" a jövőben a tranzakciókhoz bármely 
tagország valutáját kötöttség nélkül felhasználhatja. 
/Az illető valuta eladásakor természetesen figyelem-
be veszi az ország fizetésimérleg-helyzetét, tartalé-
kai nagyságát stb./ A tagországok pedig - amikor meg-
vásárolják az Alaptól egy másik tagország valutáját, 
biztosak lehetnek abban, hogy azt felhasználhatják 
közvetlenül vagy közvetve fizetésimérleg-gondjaik 
enyhitésére. Hiszen a beszerzett valuta vagy szabadon 
felhasználható vagy pedig a tulajdonos által más va-
lutára átváltható. 
Az IMF felügyeletet gyakorol afelett, hogy az 
általános tartalékokból lehivott hitelek 3-5 éven be-
lül visszafizetésre kerüljenek, kivételt csak speciá-
lis esetek képezhetnek. A módositás utal arra is, hogy 
amennyiben az egyes tagorw;tAgok fizetésimérleg-pozici- 
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ójában javulás All be, azok az előirt törlesztési ha-
táridőnél hamarabb kezdjék meg a visszafizetést. 
Változás következett be abban is, hogy az Alap 
milyen mértékben tartalékolja a tagországok valutá-
ját, illetőleg, bogy a hitelező országok - amelyek va-
lutája az Alap tranzakcióiban részt vett 7 mekkora ka-
matban részesüljenek. A tartalékok nagysága - amely 
Jelenleg az ország kvótájának 75 %-a - fokozatosan 'el 
fogja érni a 100 %-ot'. 
Az "Általános Részleg" keretében az IMF egy wa. 
"beruházási számlá"-t nyitott, s az erre áramló bevé-
teleket /pl. aranyeladásból/ az Alap saját költségei-
nek fedezésére fogja felhasználni. 
e./ Uj szerv 1 az un.  Tanács létrehozása. Ez az 
szery az Akeig]Wnes Bizottságot helyettesitené azzal 
a különbséggel, hogy nemcsak tanácsadó szery lenne, ha-
nem döntési joggal is birna. 
/IMF szervezeti felépitéséről részletesebben lásd 
a II. fejezet 3. pontjátl/ 
V./ Ag: Alap szervezeti müködésének javitására  
tett lépések. A módositással párhuzamosan sor került a 
tagországok kvótáinak hatodik felülvizsgálatára is. 
Ennek megfelelően az összes kvótamennyiséget a koráb-
bi 29,2 milliárd SDR-ről 39 mialiárd SDR-re emelték. A 
megnövekedett kvótáknak megfelelő részt az egyes tag-
országok vagy teljes mértékben saját valutájukban fi-
zetik be, vagy pedig a többlet 25 %-át SDR-ben, vagy 
egy másik ország valutájában biztositják. 
Egy-egy ország valuAjában e rendelkezések csak 
akkor lépnek életbe, ha az adott ország a szóbanforgó 
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módositást jóvithagyta,a ráeső kvótát feltöltötte. Ez 
utóbbit a jóváhagyás után 60 napon belül kell elvé-
geznie. 
3. 7  Az 11AF felépitése  
A második módositás fontos változásokat vezetett 
be az Alap szakezetében, amelyeket különösképpen az 
Alap tevékenységében Bretton Woods óta beállott idő-
közbeni módosulások és a tagok számának megnövekedé-
se indokolt. 
Már az Alap megalkotásakor, s azóta is minden 
módositáskor nagyvitát váltott ki a "kétirányú hats-
lommegosztás" kérdése. Eszerint a hatalmat kétféle 
tipusu szery között kellene megosztani. Az egyik 
szervnek elsődlegesen gazdasági ás pénzügyi problé-
mákkal kellene foglalkoznia, olyanokkal, melyek az 
Alapnak - mint gazdasági és pénzügyi szervezetnek - 
a fő profiljába vágnak. Mintegy kiegészitésül egy más-
féle szervet szánnak arra, hogy azokkal a problémák-
kal foglalkozzék, melyek első látásra Jellegükriél  
fogva politikaiaknak tünnek, yam, amelyek kezdetben 
nem öltenek ilyen jelleget, csak később válnak "po-
litikaivá", amikor a probléma megoldására tett ki-
sérletek sorra zsákutcába torkollnak. Persze, az 
ügyek kétféle kategóriája közti ilyen különbségtétel 
nem jelenti azt, hogy kompromisszumok csak a politi-
kai kategóriába tartozó ügyekben érhetők illetve 
érendők el. 
Az Alap összetétele:  
Kormányzótanács, 
Végrehajtó Testület, 
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Ugyvezető Igazgató, 
- ügyintézők, 
7 áj szervként .a Tanács /feltéve, hogy a Kormány-
zótanács valamennyi szavazásra Jogosult tagor-
szág 85 %-os többségével .hozott határozata élet-
re hivja/. 
A Kormányzótanács 4s.11.Végiehajtó Testület ideig-
lenes és állandó bizottságOkat jelöl ki. /A reformmun-
kálatokból ismert Idcicic.nasbizotts6g a Kormányzótanács 
által - kijelölt bizottság./ 
A Kormányzótanács és a Végrehajtó Testület az 
Alap legfőbb hatalomgyakorló szervei, olyan döntéseket 
hoznak, amelyek kötik a . tagokat. A Tanács • - amennyiben, 
megalakitják - ugyanilyen jellegü szery lesz. 
A bizottságok olyan testületek, amelyek legfel-
jobb Javaslattételre, tankosadAsra jogosultaki de nem 
gyakorolnak hatalmat, nem hozhatnak döntéseket. Az 
egyetlen kivétel e szabály alól a Kormányzótanács Ér-
telmező Bizottsága, amelyről az Alapszabály szintén 
rendelkezik. Ez a bizottság .dönti el a Végrehajtó Tes-
tület döntései ellen valamely alapszabályi rendelkezés 
értelmezése tárgyában.benyújtott fellebbezéseket. A 
bizottságnak az ilyen fellebbezés tárgyában hozott 
döntése a Kormányzótanács döntésének jogerejével bir, 
feltéve, hogy utóbbi az összes szavazásra jogosultak 
85 -os többégével nem hatálytalanitja a döntést, 
amolyet a bizottság hozott. Ez a bizottság az Alap 
szerkezotóben nemcsak olyan értelemben egyedülálló, 
hogy döntéshozatalra jogosult, hanem azért is, mert 
döntéseinél nem érvényesül a sályoZott szavazati 
rendszer. Mógát a bizottságot egyébként még nem jelöl-
ték ki, do - meg kell mondanunk -, hogy ez eddig még 
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semmiféle kényelmetlenséget nem okozott, mort értelme-
zés kapcsán a módositás óta nem merült még fel vitás 
kérdés. 
Az grtelmező Bizottságot nem tekintve, szavazás-
ra legfeljebb a fő szervekben kerül sor, bizottságok-
-ban sohasem. given ezért az grtelmező Bizottság elne-
vezés megtévesztő, hiszen voltaképpen egy korlátozott 
jogkörrel biró hatóságról van szó, amely anomáliák e-
setén fejtené ki működését. Más bizottságok szabályok-
tól mentes, informális úton próbálják kialakitani a 
konszenzust. Ha nem sikerül egyetértésre jutniuk, ak-
kor egy - a nézetkülönbségeket részleteiben feltünte-
tő - árnyalt jelentést készitenek. 
A két fő szery /és a Tanács/ döntéseit - alapjá-
ban véve - a sólyozott szavazati rendszerre figyelemmel 
hozza.Az "alapjában véve" kitétel alkalmazása azért 
helyénvaló itt, mert az Alap döntései kialakitásánál 
- ahol csak lehetséges - kerülni igyekszik a szavazás-
ra bocsátást. Különös módon még azon ritka alkalmak-
kor is, amikor szavazásra egyáltalón sor került, inkább 
csak jelentéktelenebb kérdésekben döntöttek. 
Minden tagnak van 250 alapszavazata az államok 
közti egyenlőségre tekintettel, s ezen felül az egyes 
tagoknak kvótájuk minden 100000 SDR-je után 1-1 szava-
zatuk az Alap pénzügyi és gazdasági jellegére tekin-
tettel. 
Minden tag köteles kvóti4nak megfelelő összeggel 
növelni az Alap általános forrásait. 
A Kormányzótan6cs tagjai és n Végrehajtó i'estü-
letbe jelölt személyek annyi szAvazatot képviselnek, 
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amennyi azt a tagot illeti, amelyik jelölte őt. Minden 
Végrehajtó Testületbe megválasztott személy annyi sza-
vazat fölött rendelkezhet, amennyi az Ő megválasztása 
érdekében fellépő tagokat összesen megilleti. 
A legtöbb döntéshez elegendő a leadott szavazatok 
többsége, mint egyszerü többség, de egyre több döntés-
hez minősitett többséget kivánnak meg, azaz valamennyi 
szavazásra jogosult speciális többségét. A második mó-
dositás ugyan csökkentette a speciális többséghez meg-
kivánt mértéket, de lényegesen növelte az olyan döntés-
kategóriák számát, amelyhez minősitett többséget ir elő. 
a./ Kormányzótanács. Az Alap csúcsszerve, amely-
be minden tagország egy kormányzót és egy póttagot je-
löl, akik alapszabályi megkötés hiányában mindaddig 
hivatalban maradnak, amig maga a tagország más személyt 
nem jelöl. Kormányzóként , az egyes tagok általában pénz-
ügyminiszterüket, jegybankjuk elnökét jelölik, de et-. 
től a szabálytól el is térhetnek, a jelölés terén tel-
jes szabadságot élveznek.' 
Van néhány olyan jogosultság /ezek legtöbbje nyil-
vánvaló politikai érdekeket órint/, melyeket csak a 
Kormányzótanács gyakorolhat. A többi jogosultság kö-
zül mindazok, melyeket az Alapszabály nem ruház közvet-
lenül a Végrehajtó Testületre vagy az Ügyvezető Igazga-
tóra, szintén a Kormányzótanácsot illetik, mely azonban 
ezek gyakorlását részben vagy egészben a Végrehajtó Tes-• 
tiaotre bizhatja. Ez a delegált jogkör visszavonható, 
viszont a KormányzótanAes nem vonhatja magához azokat a 
jogköröket, amelieket az Alapszabály direkt módon a Vég-
rehajtó Tostülekm vagy az Ügyvezető Igazratórn ruház. 
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A Kormányzótanács korábban évente összeült, de 
a második módositils mogszUntette az ezt előiró rendel-
kezést. Lehetőség von speciális találkozók összehivit-
sára, de ilyenekre még soha nem került sor. A Kormány-
zótanács plenáris ülésen kivül is hozhat döntéseket, 
és gyakran mog . is teszi ezt. 
Az évi plenáris ülés néhány döntés meghozatalán 
kivül Jó alkalom arra, hogy a kormányzók nyilatkozatok-. 
ban foglalják össze az - Alap tevékenységéről, politiká-
járól, a jövőben szerintük követendő irányról vallott 
személyes nézeteiket. 
b./ Végrehajtó Testület. Összetétele: 
5 vécrehajtó igazgató, akiket a legnagyobb kvó-
tával rendelkező 5 tag delegál, 
15 végrehajtó igazgató, akiket két évre válasz-
tanak a többi tagországból tárgyalások eredmé-
nyeként kialakitott választókörzetek, 
Ügyvezető Igazgató, aki a testület elnöke. 
A választókörzetek kialakitásánál korántsem a föld-
rajzi szempontok az elsődlegesek. Léteznek un, "vegyes" 
választókörzetek, melyekben fejlődő és . fejlett 'országok 
ugyanúgy helyet kapnak. Ez a "szabadelviiség" igencsak 
megneheziti egyes végrehajtó igazgatók számára a dön-
tést, hogy melyik irányban tegyék le a voksukat. /Soku-
kat viszont éppen arra a felismerésre ébreszti rá, hogy 
a választókörzetüket szétziláló véleménykülönbségek az 
cselekvési szabadságát növelik./ . 
Egy megválasztott végrehajtó igazgató, ahogy azt 
már fentebb emlitettük, annyi szavazatot képvisel, 
amennyit a választásokon az ő javára adtak le. Itt két 
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érdek ütközik. Az egyik azt kivánj71, hogy a megválasz-
tott igazgatókat megillető szavazatok között legalább 
nagyjából teremtsenek egyenlőséget, Viszont ilyen meg-
gondolásoknak engedelmeskedve okvetlenül meg kellene 
nyirbálni az egyes tagoknak a választókörzetek kialaki-
tásánál eddig élvezett szabadságát. Végül o,tyan meggon-
dolásban váltók megtalálni az egyensúlyt, hogy minden 
választás előtt meghatározzák az egy tag által elérhe-
.tő szavazatok minimumát és maximumát. 
Minden egyes választásnál növelhető Vagy csökkent-. 
hető a megválasztott igazgatók száma. Ha a legnagyobb 
kvótákkal rendelkező. 5 tag ugyanakkor nem foglalja ma-
gában azt a két tagot, akik abszolút számokkal mérve 
a legnagyobb mértékben járultak hozzá az Alap pénzforrá-
saihoz, akkor ez a két . tag szintén jogosult végrehajtó 
igazgató jelölésére. - 
R rendelkezés eredeti cálja végülis a tőkeerős 
tagországok poziciójának további erősitáse. Annak biz-
tositása, hogy az Alap által kihelyezett tőkék tulaj-
donosai ne maradjanak alul a kihelyezett tőkék felhasz-
nálóinak számszerü többségével szemben. 1 rendelkezés 
megalkotói tudatában voltak annak, hogy egy ügy eldön-
tésénél szerepet játszik az ellentétes oldalakon fel-
lépő Igazgatók száma is, függetlenül a mögöttük All() 
szavazati erőtől. 
Az ilyen pótjelölésre jogosult tagot - eltérően 
a legnagyobb kvótákkal rendelkező öt tagtól - e 
jog megilleti ugyan, de gyakorlására nem köteles. Ha 
mégis elszánja magát jogának gyakorlására, megállapod-
hat korábbi választókörzetének egyes tagjaival, hogy 
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az általa jelölt igazgatóra ruházzák az általuk képvi-
selt szavazati erőt. H rendelkezés nyilvánvalóan a vá-
lasztókörzetek összetartását, kohézióját kivánja erő-
siteni. 
Ha megtörténik az egy vagy két "póttag" kijelölé-
se, a 15 választható igazgató helyett automatikusan 
már csak 14-et vagy 13-at választhatnak, kivéve, ha 
határozatot hoznak e rendelkezés figyelmen kivül hagyá-
sáról, mert 'any látják, hogy ez további nehézségeket 
támasztana. 
A Végrehajtó Testület státusza.elég szövevényes, 
egyértelmüen nehezen határozható meg. A Végrehajtó 
igazgató bizonyos értelemben az Alap tisztségviselője, 
- viszont funk0.6jától való megfosztásmetén - nem tar-
tozik számadással az Alapnak. Ugyanakkor nem is vá-
lasztókörzete tagainak képviselője, mert nincs mandátu-
ma, aktusai poziciójának erejénél fogva nem kötik vé-
lasztóit. Hogy mennyire szabadon foglal állást vala-
mennyi kérdésben, azt jól illusztrálja az a rendelke-
zés, amely felhatalmazza az ilyen választókörzetekben. 
tömörült tagállamokat, hogy külön képviselőt küldje-
nek a Végrehajtó Testület üléseire, valahányszor  va-
lamely ott tárgyalt ügy különösképpen érinti őket. 
Szintén a választott igazgatók jogállására jel-
lemző az a megkötés, hogy bár rendelkeznek választó-
körzetük valamennyi szavazatával, de azokat csak egy-
ségként kezelhetik. 
Minden egyes Igazgató egy kommunikációs csator-
nakörzetének tagjai ós az Alap között, de bogy e 
szerepét miként tölti be, abba az Alapnak már semmi 
beleszólása nincs. 
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A végrehajtó igazgatók által vonják be a tagokat 
az Alap ügyeinek• intézésébe, igy tekintve tehát maguk 
a tagok alkotják ezt a szervezetet, és ellenőrzik is 
azt, bár a nemzetközi jog önálló alanya. 
A Végrehajtó Testület gyakorolja az 'Alapszabály 
által direkt módon reá ruházott, valamint . a Kormány-
zótanács általdelegált jogokat. Ezek a jogkörök az 
Alap valamennyi tevékenységét érintik, szabályozó, fel-
ügyeleti és pénzügyi funkciót egyaránt. 
E jogkörök kiterjedtsége, a tagokkal való kapcso-
lata és müködésénk folyamatossága a Végrehajtó  Testü-
letet az Alap központi szervévé teszi. 
e./ Ügyvezető Igazgató és az ügyintézők. A Végre-
háj tó Testület választja meg az Ügyvezető. .Igazgatót,. • 
aki egyúttal a Végrehajtó Testület elnöki tisztét is • 
betölti, az utóbbi útmutatása szerint intézi az Alap 
mindennapi ügyeit. Az ügyintézők stábjának főnöke fe-
lel a szervezésért, az ügyintézők kinevezéséért, el-
boosátásáért. 
Az Ügyvezető Igazgató és "stábja" - amennyiben 
megfosztják őket funkcóiktól - számadással tartoznak 
az Alap irányában. Minden tagnak tartózkodnia kell 
attól, hogy megpróbáljon hatást gyakorolni - vagyoni 
előny, hivatali állások kilátásba helyezésével - a 
stáb bármely tagjára. 
d./ Tanács. A Bretton Woods-i konferencia óta 
mindig voltak kisérletek politikai jellegü szerveze-
tek létrehozására. 1944-ben az angolok egy olyan Vég-
rehajtó Testület létrehozása mellett kardoskodtak, ami 
hazájukban felelős hivatali tisztséget betöltő szemé-
lyekből állt volna, akik időszakonként ültek volna 
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Össze az Alap főhadiszállásán. Tudjuk, hogy a vitából 
az USA elképzelése, a folyamatosan müködő Végrehajtó 
Testület modellje került ki győztesen. Végül a két ál-
láspont között ágy valósult meg a kompromisszum, hogy 
a Kormányzótanács felülvizsgálati jogot kapott a Vége. 
rehajtó Testület döntései tekintetében. Olyan megfon-
tolással, hogy a Kormányzótanács majd politikai szem-
szögből hajtja végre a szükséges módositásokat a Vég-
rehajtó Testület gazdaságközpontá döntésein. 
Ugyanilyen békitést szolgált az a rendelkezés, 
amely szerint ötnél több tag, illetve a szavazásra jo-
gosultak 1/4-ét kitevő tagok kérésére össze kell hivni 
a Kormányzótanács speciális ülését. De még a második 
módositáskor is mindössze 15-re emelték azon tagok 
számát, akik kórhetik a speciális ülés összehivását. 
Mindössze 15-re, amikor az Alapnak 138 tagországa van. 
A Huszak bizottsága is egyetértett azzal, hogy 
szükség van egy politikai jellegil szery létrohozásá-
ra, amely az Alap szerkezetében a Kormányzótanács és 
a Végrehajtó Testület között kapna helyet. 
A Tanács a választókörzetek által jelölt taná-
csosokból állna. /Választókörzetek itt ugyanazok, mint 
amelyok a végrehajtó igazgatókat választják./ 
Felépitésében a Végrehajtó Testület modelljét 
követné, mint ahogy azt követte eddig minden olyan, 
az Alap által kreált szervezet, timely a pénzügyi rend-
szer egészével állt kapcsolatban /igy pl. a Kormányzó-
tanács Altai létrehozott Huszak Bizottsága és az Ideig-
lenes Pizottság/. 
4. Az IMF ős a jog /IMF-aktusok: jogi normák,', Mi-
előtt az IMF Alapszabály létrejött volna, a nemzetközi 
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pénzügyi jog /akár úgy mint .szokils, akár mint szerző- . 
. dési jog/ elhanyagolhatónak. tekinthető. 
A pénzügyek szabályozása teljesen belső jodható-
ság 814 tartozott, az államot nem terhelte nemzetközi 
felelősség azon következmények miatt, amit esetleg elő-
idézett belső pénzügy-politikájával. 1929-ben az Illan-
dó Nemzetközi Biróság jogelvként deklarálta, hogy 'ál-
talánosan elfogadott elvnek tekinthető, bogy az állam 
teljhatalommal bir saját pénzforgalmának szabályozásit-
ra" 2 , s ezen elv alkalmazását illetően az államok tör-
vényes korlátoknak hem voltak álávetve. 
A "játékszabályok", amelyeket az arany - illetve 
az aranydeviza standard idején a központi bankok ellen-
őriztek, - arra törekedvén, hogy megteremtsék a fize-
tések egyensúlyát, ás felügyeljék a belső pénzpoliti-
kát - nem voltak , kötelezőek az államokra nézve. 
J;pp ez a hagyományos hozZeuillits a játékszabályok-
hoz teszi figyelomreméltóbbá Keynes és White eredmé-
nyeit. Mindketten a nemzetközi pénzkapcsolatok új tör-
vényi rendjét javasolták. 
legbonyolultabb problémának akkor is, azóta is, 
az .első és a második módositáskor az a probléma bi-
zonyult, bogy milyen kérdéseket szabályozzanak a jog 
tatal, és mit hagyjanak diszkrecionális jogkörre. Ha 
a jog "győz", akkor a tagsággal kapcsolatos minden kö-
telezettséget túlszabályoznak, a központi vezetés fe-
lelőssége pedig minimumra csökken. Ha a diszkrecio-
nális lehetőséget Vesszük, az a keirdés, meddig mehe-
tank el a végső döntésnek az egyes tagokra hagyásával. 
Természetesen ezek a problémák minden szupranaci-
onális hatósággal kapcsolatban felvetődnek. Egy korAb- 
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bi javaslat inkábba jog uralmát részesitette előny-
ben, mig a megvalósitott tervezettel átestek a 16 má-
sik oldalára. Talán nem ártott volna egy olyan előirás 
beiktatása, hogy ötévenként a tapasztalatok birtokában 
vizsgálják felül a hatályos rendelkezéseket. 
A jogi - onalk felosztása jogalkotók szerint törté-
nik.Ennek megfelelően ismeretesek: 
a tagok által megkötött egyezmény, az un. Alap-
szabály; 
statutumok, határozatok, és a Kormányzótanács 
más döntései; 
a Végrehajtó Testület által alkotott szabályok, 
sszabályzatok és más döntések. 
Egy esetleges negyedik csoportot alkothatnának 
az Ügyvezető Igazgató által saját jogkörén belül ho-
zott, magát az apparátust érintő direktivák. 
Mivel maga az Alapszabály nem más, mint egy 
szerződés, igy az 11,1F joganyaga tulajdonképpen magában 
foglalja a szerződések jogát, és a nemzetközi közjog 
más részterületeit is. A nemzetközi közjog egyes alap- 
különösen azok, amelyek a tagok érdekeit védik 
' /pl. az agresszió tilalMa/ alkalmazásra találnak az 
Alap ügyeiben is. 
Ezek a normatipusok hierarchiát alkotnak. A leg-
felső szintet az Alapszabály jelenti, s a Kormányzó-
tantics által alkotott jog nem állhat ezzel ellentét-
ben. A Végrehajtó Testület dantéseinek meg kell fe-
lelniük mindkét előbbi normatipusnak, s majd - ha fel-
állitják - a Tanács által alkotott jognak is. A Tanács 
a Kormányzótanács által delegált jogkörben fog eljárni. 
- A legalsőbb . szinti! jogforrásnakaztgyvezető Igazgató 
.utasitásainak természetesen yalamennyi fentebb emu-
tett normának meg kell félelnie. 
Az egyes csoportOko'belült normák new osztályoz-
hatók »tovább s bár•vannak-törekVések.annak.elismerte 
tésére, hogy az . Alapszabály első . cikkal.yében felsorolt  
oélok valamiféle rangsort AllaPitanak meg az :egyes - 
' normák köött:. Erre ' alaPozta.i.téletétaz.Angol Fel1(013'• 
viteli:Bir6s4g 1976,tban:17i Vilsen;-Smithett . and Cope 
Ltd .contra Tetruzzi . a .gYben., amikor-az'AlaPszabály VIII: 
cikkelyében szereplő devizaszerződések /exchmnge . cont- 
racts/ kifejezés megszoritő értelmezését adta, Inert-
a kiterjesztő értelmezés new Allt'vólna,.összhangban 
.azzal a kitételiel, amit a biróságaz . Alap elsődleges . 
oélkitilzésének tartOtt:»imegkönnyiteni  a nemzetközi 
kereskedelem expanWAját, kiegyensúlyozott nöVekédé-
sét"-- 
Annak a kisértése, hogy valóban létezik egy 
ilyen célok Altai meghatározott rangsor, ezért is fel-
vetődhet, mert nines mindig összhang a célok között. 
Vite irja erről: "A praeambulumban felsorakoztatott 
célkitilzések jelentős mértékben egymástól függetle-
nek, sat, vannak esetek, amikor ellentétes tendenciá-
kat erősitenek. « A célok mindegyike 'más hangsúlyt 
igényel a nemzetközi pénzügyi müveletekben, különbö-
ző eljárást, forrást, eszközöket követel. Ebből követ-
kezően egy ilyen nemzetközi stabilizációs alap szerve-
zése nem szoritkozhat néhány egyszeri! szabályra. A 
sikeres tevékenységhez a hate, tényezők folyamatos vizs-
gálatára, állandó újraértékelésére van szükség " 3 
Egy példa a célkitilzések közti konfliktusra: ez 
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Alap egyik célja az Arfolyamstabilitás erősitése, a 
tagok közti valutáris müveletek normális menetének 
fenntartása, versenyelőnyöket célz6 valutaleértéke-
lések elkerülése. Ezzel összefüggésben a tagok köte-
lesek kiküszöbölni a többes árfolyamrendszert, kivéve, 
ha azt az Alap engedélyezi. 
Az Alap másik célja közremilködni a nemzetközi 
fizetések multilaterális rendszerének megteremtésé-
ben, amely a valuták konvertibilitását jelenti az 
Alapszabály VIII. cikkelyével összhangban. 1959-ben 
nagy számti tag 	lépett fel azzal, hogy a konverti- 
bilitás megteremtéséhez arra lenne szüks4g, hogy 
nagyobb szabadságot élvezzenek árfolyampolitikájuk 
terén. Az Alap ebbe ka a helyzetben tígy döntött, hogy a 
nemzetközi pénzügyi rendszer érdekeit jobban szolgál-
ja a többes árfolyam-rendszer, egyes valutatranzakci-
ókra külön megállapitott szélesebb ingadozási sávokkal.  
Röviden: a probléma megoldásánál az először emlitett 
/I. cikkelyben foglalt/ célnak biztositott elsőbbsé-
get. 
Másik példa: konfliktus a VI.o. /3/ bekezdése és 
a VIII.c. /3/ bekezdése között. Előbbi felhatalmazza 
a tagokat arra, hogy az Alap hozzájárulása nélkül el-
lenőrizzék a tőkeátutalásokat. Utóbbi cikkely tilt 
bármiféle diszkriminációs intézkedést vagy többes ár-
folyamrendszert, kivéve, ha erre maga az Alap hatal-
mazza föl, vagy az intézkedést jóváhagyja. 
A kérdés az volt: tehet-e egy tag diszkriminativ 
intézkedést a tőkeátutalások feletti ellenőrzés meg-
valósitása során? Az Alap döntése: igen, az Alap Jó-
váhagyása nélkül is folyamodhat egy tag ilyenekhez. 
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A fő megfontolás az volt, hogy elsődleges érdek ellen-
őrzés alá vonni a "forró pénzek" özönét. /Ezt az Al-
lásfoglalást a gyakorlat igazolta./ 
Az Alap normái jogokat biztositanak és kötelezett-
ségeket rónak magára az Alapra éppágy, mint a tagokra. 
Egyes normák speciális tilalmakat tartalmaznak a tagok 
irányában: pl. a restriktiv intézkedések tilalma a fi-
zetéseket és átutalásokat illetően a folyó nemzetközi 
tranzakoiókban. Más normák épp ellenkezőleg biztosít-
ják a tagoknak azt a jogát, hogy intézkedéseket fogana-
tostsanak, meghatározott politika értelmében oseleked-
jenek, olyan szellemben, amit a körülmények diktellnak. 
A normák egy további osztályozása aszerinti különb-
ségtételen alapulhat, hogy kik közti kapcsolatot szabá-
lyozzák: 
- a tagok egymásközti vagy 
- a tagoknak nem tagokkal fennálló kapcsolatait. 
. 	Egy egyezmény sohasem Allapithat meg jogokat és 
kötelezettségeket kivülállókra azok beleegyezése nél-
kül, viszont a szerződő feleknek - külső. kötelezettség-
vállalásaikkor - tekintettel kell lanniiik a tagokkal 
fennálló kapcsolataikra, .s a szerződés ezen kivül is 
hatással lehet harmadik személyekre. 
Maga az Alapszabály olyan normák széles körét tar-
talmazza, melyek szabályozzák a tagok és nem tagok köz-
ti pénzügyi kapcsolatokat, de az IMF még nemigen tett 
lépéseket ezek kikényszeritésére, talán mert kevés oka 
van azt hinni, hogy ezeket nem tartják be, vagy azért, 
mert az Alap tagjainak száma ágyis állandóan nő. 
A szerződések jogát kodifikáló bécsi konvenció- 
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ban az szerepel, hogy egy szerződésben foglalt norma 
akkor állapithat meg kötelezettséget kivülálló harma-
dik személyekre, ha már általánosan elismert nemzetkö-
zi szokásjogi szabállyá vált. 
Az Alappal kapcsolatos joganyag egyetlen normája 
sem érte még el ezt a szintet. Viszont magát a tagsá-
gi viszonyt több biróság felfogta már úgy, mint olyan 
evidenoiát, mely szerint bizonyos körülmények között 
a közérdek akkor is megkövetelheti a tagok közti koo-
perációt - különösen pénzügyi vonatkozású ügyekben 
amikor speciális normák nem Allapitanak meg ilyen kö-
telezettséget. 
Az Alap joganyaga kiterjedését tekintve világmére-
tü, nem azért, mintha az egész világon alkalmazásra ké-
rtilne, hanem mert összefüggéseiben az egész világra ha-
tást gyakorol. A normákat a tagok alkalmazzák, de ez 
szabályozza viszonyukat a többi taggal fis nem tagokkal 
is. A tagok felelősek az Alap irányában a normáknak a 
betartásáért illetve a tőlük függő területek kormányai 
általi betartatásáért is. 
a/ Döntések. Sok norma az Alap szerveinek döntése-
iben foglaltatik. Ezek az Alap szabályozó, felügyeleti 
458 pénzügyi tevékenységének aspektusaival éppúgy foglal-
koznak, mint magával a belső szervezettel. E döntések 
száma állandóan nő. Jogforrástani szempontból itt most 
azok a döntések érdekesek, melyeket általános érvény-
nyel, mintegy elvi döntésként fogalmaztak meg. 
Az egyes tagokat érintő egyedi döntések azt köve-
tő döntéshozatalnál precedensül szolgálhatnak, elvi 
döntéshez vezethetnek. Pl. a Végrehajtó Testület 1979, 
március 2-i "Készenlét Hitelmegállapodások és az Alap 
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Általános Forrásai" cimmel szereplő döntése nemcsak egy 
korábbi elvi döntés ujjal történő felváltása, hanem 
olyan gyakorlatnak elvi formában való kifejezése, ame-
lyet az Alap már évek óta követett az egyes tagok  szá-
mára készenléti hiteleket engedélyező döntésében. 
Egy másik tendencia a normáknak döntések általi 
fejlesztése, vagyis a döntések inkorporálása, beépitése 
az Alapszabályba annak módositásakor. Ezt a folyamatot 
Jól reprezentálja olyan döntések felvétele az Alapsza-
bályba az első módositáskor, mint a deficitek export-
bevételből származó kiegyenlitéséről, vagy az Alap be-
ruházási programja által létesitett tartalékról szóló 
döntés. 
Ez a tendencia második módositáskor még inkább 
erősödött, ezt ágy vitték At a köztudatba, mint az A-
lap modernizációját. Ennek a motivációja sokkal komp-
lexebb, mint egyszerüen csak a létező döntések kodifi-
kációja. Ezen döntések Alapszabályba történő inkorpo-
rálása eloszlatta a törvényesség körül régóta fennálló 
kétségeket. /Korábban - nem lévén teljesen nyilvánvaló, 
félreérthetetlen módon megszövegezett állásfoglalás az 
egyezményben - az Alap kedve szerint váltogatta egy-
egy kérdésben az álláspontját attól függően, melyik 
tagról volt szó./ 
Néhány fontosabb rendelkezés a második módositás-
kor, amelyek szintén eseti döntésből "nőttók ki magu-
kat": a tag által saját valutájának a visszavásárlásá-
val; a készenléti hitelmegállapodásokkal; az Alap Álta-
lános Számláján szereplő valutakészletek kamataival; 
ezen készletek értékének a tagok általi állandó szin-
tentartásával és az SDR értékelésével foglalkoznak. 
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. Ennek a folyamatnak is megvannak a maga vesz6- 
1yei. Pl. az Alap elvesztheti azt a kevés rugalmassá-
gét is, ami eddig a döntéshozatalnál elvétve jellemez-
te. 
A visszavásárlásra vonatkozó rendelkezések J6 
példáját nyújtják az ilyen irányú fejlődésnek. Amikor 
még eseti döntésekkel szabályozta az Alap a visszavá-
sárlási periódusokat, ehhez elegendő volt a jelenle-
vők egyszerü szavazattöbbsége. Most, ha az Alapsza-
bályban megjelölt periódustól el akarnAmWt.térni, az 
ehhez szükséges döntés már az összes szavazásra jogo-
sultak minősitett többségét igényelné. 
Az Alap döntései jellegükben is eltérhetnek egy-
mástól. Az egyik tipus: az Alapszabályban szereplő va-
lamely kötelezettségnek egyedi esetre való alkalmazá-
sa, kifejtése. Ettől meg kell különböztetni az ajánló 
jellegü döntéseket, amelyek a tagországok magatartásé-
nak vezérfonalául szolgálnak. A kettő közti éles kü-
lönbség, hogy az első tipusú döntésnek nem megfelelő 
magatartás automatikusan kötelezettségszegést, szerző-
désszegést jelent, amig az ajánló jellegü döntésben 
foglalt rendelkezés megsértése csak abban az esetben, 
ha annak be nem tartása egyben valamely alapszabálybe-
li cikkelyben előirt kötelezettség mellőzését is je-
lenti. 
Az Alap jogi normáinak hatékonysága attól függ, 
mennyire respektálják azokat a tagok. Azok általában 
olyan mértékben respektálják, amilyen mértékben meg 
vannak győződve arról, hogy ezek a normák az ő érdeke-
it védik. Napjainkra, a sok valutáris viszontagság 
után igencsak megcsappant a normákba vetett bizalom. 
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Ennek fő oka a normák rugalmatlansága. Pl. azok a nor-
mák, amelyek megteremtették a paritásos rendszert, a 
"stabilitás merevség nélkül" elven alapultak ugyan, de 
egy időben merevséget eredményeztek. 
A vélemények megoszlanak atekintetben, hogy való-
ban a normal( voltak-e alkalmatlanok a később kialakult 
körülmények között, vagy a normákat rosszul alkalmaz-
ták a gyakorlatban. 
b/ Az összhangteremtés tochnikái. Az Alapnak kü-
lönböző intézkedésekre van lehetősége annak érdekében, 
hogy jogi normáit a folyton változó körülményekhez iga-
zitsa. A legnyilvánvalóbb az Alapszabály módositása. 
Az első módositás előtt elterjedt volt az a nézet, hogy 
a módositás olyan bonyolult eljárás, hogy nem szivesen 
alkalmazzák. Leküzdhetetlen akadálynak tint, hogy sok 
tag joga szerint kötelező volt a javasolt változtatá-
sok parlamenti elfogadása vagy megerősitése. 
*eredeti Alapszabály szerint a módositás feltéte-
lei: a teljes tagság 3/5-e és a leadható szavazatok 
80 %-aimint konjunktiv feltételek. Három olyan rendel-
kezés is volt, amelyet csak egyhangilag lehetett módosi-
tani. Ésszerü előirás volt, hogy 360 napnak valamennyi 
tagország számára elegendőnek kell lennie a módositás 
elfogadására. Az első módositás 1969.jálius 28-án vált 
hatályossá, mintegy 14 hónappal azután, hogy a Kor-
mányzótanács jóváhagyta és Atirányitotta a tagokhoz 
elfogadás végett. A második módositásnál ugyanehhez 
23 hónapra volt szükség. 
Az eredeti Alapszabály 1945. december 27-én lépett 
hatályba, ezt 24 6v milva követte az első módositás, 
amelynek már csak 9 év adatott a második módositásig. 
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Ez a két módositás közötti relative rövid periódus nem 
arra utal, hogy az Alap a jövőben mindinkább az Alep-
szabály-módositásra, mint eszközre kivianna támaszkodni. 
Ellenkezőleg, olyan eljárások épültek be a második mó-
dositásba, amelyek azt hivatottak biztositani, hogy az 
Alap a jövőben rugalmasabb politikát folytathasson, 
igy elkerülhetővé váljék a módositás. Emellett maga a 
módositás talán még nehézkesebb lesz, lévén, hogy az 
ehhez szükséges két feltétel egyike is módosult. Neve-
zetesen: a leadható szavazatok eddig előirt 80 %-a he-
lyett 85 %-ot kivánnak meg a jövőben. A másik  feltétel 
nem változott. Az Alap egyik vezetőjének véleménye sze-
rint az egy képtelen előirás, hogy miután az Alapon be-
lül már megegyezésre jutottak valamiféle változást il-
letően, ennek keresztül kell mennie az egyes tagorszá-
gokban a törvényhozói eljáráson. Az eredeti Alapsza-
bály tárgyalásakor születtek is javaslatok az "ön-módo-
sitásra", tehát arra, hogy az Alap szervei maguk, a ta-
gok bármiféle külön aktusa nélkül módosithassák Az Alap-
szabályt. Két ilyen javaslat hangzott el a Bretton 
Woods-i konferencián, mindkettő korlátozott volt vagy 
terjedelemben, vagy (igy, hogy bizonyos kevésbé fontos 
tárgyakra kivánta korlátozni ezt a "különleges eljá-
rást". 
A második módositás tervezetének tárgyalásakor 
ismét voltak javaslatok az önmódositásra néhány fon-
tos kérdéskörrel összefüggésben./a. az un. helyettesi-
tési számla, A helyettesitési számlával kapcsolatban 
épp azért javasolták az önmódositást, mert lehetetlen-
nek tünt megegyezésre jutni a számát érintő részkérdé-
sekben./ 
A fő ellenvetés  az önmódositási joggal szemben 
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annak a valószinüsége volt, bogy az egyes tagállamok-
ban törvényhozás ugyis visszautasitaná, mert dgy te-
kintené a javaslatot, mint amely az 8 megkerülésükre 
irányul, valamint arra, hogy törvényhozói hozzájáru-
lás nélkül növelje a tagok kötelezettségeit. 
o/ A változtatásjOga. Az Alapnak joga van arra, 
hogy egyes rendelkezések elemeit móclositsa, azokat 
az dj körülményekhez igazitsa. A változtatáshoz való 
jog különbözik az önmódositási jogtól még akkor is, 
ha az önmódositási jog ugyandgy csak néhány rendelke-
zéshez van kötve, azokra korlátozódik. Mégpedig ab-
ban különbözik, hogy amikor az Alap egy alapszabály- 
beli rendelkezést megváltoztat, akkor a régit nem tör-
lik az Alapszabályból, s az dj nem kerül abba bele. 
Mindig az eredeti rendelkezés hatályosul, ha egy meg-
adott végső határidőn belül nem hoznak helyébe megvál-
toztató döntést. Több ilyen "megváltoztató hatalom ° 
csak a valamennyi szavazásra jogosult speciális több-
sége által hozott döntéssel gyakorolható, s magától 
értetődik, hogy ez a speciális többség nem "hozható 
össze" egykönnyen. Az Alapnak ez a változtatási joga 
vonatkozhat 
a visszavásárlási alapperiódusra; 
az Alap valutakészleteinek azon %-ára, amely alatt 
a készletek csökkentése ugyanakkor emeli az Alap 
által fizetett dij mértékét; 
- a megválasztott végrehajtó igazgatók számára, 
- a végrehajtó igazgatók megválasztásához szükséges 
szavazatok arányára; 
az SDR-juttatások- és törlések alapidőszakára; 
- az SDR-átutalásokban részesülők kijelölésére; 
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- a devizatranzakciók határaira az esetben, ha az A-
lap fix paritilsos rendszert hozna létre. 
Ezt a változtatáshoz való jogot épp azért vezet-
ték be, mert megtörténhet, hogy az alaprendelkezés te-
kintetében megegyezésre jutottak, viszont a rendelke-
zés azóta elavulttá vált, s az ügy azért nem tud kimoz-
dulni a holtpontról, mert az előirt szavazati többsé-
get - legyen az akár egyszerü többség - képtelenek 
összehozni. 
cl/ Szabályalkotás. Mind a Kormányzótanács, mind 
a Végrehajtó Testület rendelkezik általános és speci-
ális joghatósággal is szabályok elfogadására. Az ál-
talános joghatóság felöleli "mindazon szabályok és 
szabályzatok elfogadását, melyek szükségesek vagy he-
lyénvalóklehetnek az Alap ügyeinek intézésére" /12. 
cikkely /2/ bek. g./pontjal. Ezen joghatóság kereté-
ben a Kormányzótanács statutumokat, a Végrehajtó Tes-
tület pedig szabályokat és szabályzatokat alkot. A 
Végrehajt6 Testület alkotta szabályok illetve sza-
bályzatok sokkal közvetlenebbül érintik a kérdéses 
tárgyat, mint a Kormányzótanács alkotta statutumok. A 
szabályok és szabályzatok az Alap tevékenységének szám-
talan fontos aspektusát érintik, s mindannyiszor módo-
sithatók, valahányszor annak szükségessége felmerül. 
i;pp a rugalmasság végett a szabályok és szabályzatok 
módositása nem igényel speciális többséget. 
Gyakori megoldás, hogy az Alap a meglevő általá-
nos joghatósága mellett az egyes alapszabálybeli ren-
delkezésekhez kapcsolt eseti felhatalmazás alapján jo-
gosult szabályzatokotalkotni külön is, amikor ezeket 
az alapszabálybeli rendelkezéseket életbe lépteti és 
a gyakorlatban is alkalmazza. Miért volt erre szükség? 
Nem törvényi, hanem gyakorlati meggondolások alapján. 
Az Alapszabály-tervezet megvitatásakor több résztvevő a 
vegyes rendelkezéseknek sokkal precizebb, részletesebb 
kimunkálását kivánta, de ez szinte lehetetlenné tette 
volna az e pontokra vonatkozó megegyezést, s igy a 
végletekig elodázta volna az egyezségre jutást az alap-
rendelkezéseket illetően is. 
Az Alapnak joga van arra, hogy a tagországok irá-
nyitására ajánlásokat és irányelveket bocsásson ki. Be 
new tartásuk nem jelent automatikusan kdtelességsze-
Ost, csak akkor, ha az egyben valamely alapszabályi 
rendelkezés megsértését is jelenti. 
e/ Együttmilködési kötelezettség. Az Alap felhiv-
hatja a tagokat, hogy tegyenek eleget az egymással és 
az Alappal szemben fennálló szigorúan körülhatárolt 
együttmüködési kötele ,zettségüknek. 
A második módositás előtt az Alap történetében 
mind nagyobb fontosságra tett szert a tagoknak az Alap- 
pal szembeni ez a kötelezettsége a valutastabilitás e- 
rősitése, a devizaügyletek normális menetének fenntar- 
tása és a versenyelőnyöket célzó valutaleértékelések 
elkerüll5a) érdekében. Erre a kötelezettségre hivatkozott 
az Alap döntéseinél nitulannyiszor, amikor megsértették 
a fix paritásos rendszert, s akkor is, amikor a rend-
szer már összedUlt. Pl. ezen a kötelezettségen, mint 
törvényes alapon nyugodtak az Alapnak a központi árfo-
lyamok ideiglenes rendszerét *is a szélesebb árfolyam-
ingadozási sávokat érintő döntései, ezen alapultak a 
lebegő árfolyamok szabályozására kiadott irányelvek. 
Az Alap többféle módon felhasználta ezt a kötelezettsé-
get, de ilyen döntései sohasem irányulhattak új köte- 
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lezettségek teremtésére a tagok irAnyában. 
A fenti rendelkezést a második módosit4skor áj-
jal helyettesitették, mely igazodik a tagoknak  árfo-
lyam-politikájuk kialakitásAná1 élvezett szabadságá-
hoz. Ma: "minden tag vállalja, hogy együttmüködik az 
Alappal és más tagokkal a valutaügyletek normális me-
netének biztositásában, a valutaárfolyamok stabil 
rendszerének támogatásában." /4. cikkely /2/ bekez-
dés./ A második módositás más, az együttmüködést é-
rintő kötelezettségeket is tartalmaz. Ezek a valuta-
készletpolitikára, az SDR-Részleg hatékony funkcion6... 
lására, az SDR jövőbeni használatára vonatkoznak. 
f/ Felfüggesztő hatalom. Az Alapnak kivételes ha-
tásköre van bizonyos meghatározott rendelkezések fel-
függesztésére a célból, hogy szükséghelyzetben bizto-
sitsa az Alap rugalmas alkalmazkodását, ha előre nem 
látható körülmények felmerülése fenyegeti az Alap 
tevékenységét. 
Ilyen szituációban az Alap nemcsak felfüggesz-
tésre jogosult, hanem a felfüggesztés idejére a fel-
függesztett rendelkezés helyébe lépő áj szabályok 
megalkotására is. Ezt a felfüggesztő hatalmat arra 
szánták, hogy időt adjanak az Alap tagságának annak 
mérlegelésére, vajon szükséges-e az Alapszabály-módo-
sitás, ugyanakkor ezen idő alatt is tovább funkcio-
náljon az Alap, mégpedig a mindenkori körülményekhez 
igazitott szabályok alapján. 
Az Alap new egyszer élt e jogával. E jog gya-
korlatából olyan következtetéseket vontak le, melyek 
a második módositásba is beépültek. Először: a Végre- 
hajtó Testület ilyen felfüggesztő döntéséhez a korábbi 
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egyhangú döntés helyett már csak minősitett többség-
re, azaz az összes szavazók 85 %-os többségére van 
szükség. A felfüggesztés időtartama is meghosszabbo-
dott, hogy több idő jusson egy esetleges új módosi-
tás mérlegelésére. 
Másodszor: korábban az Alap csak akkor hatalmaz-
hatott fel valamely tagot valamely rendkivilli illet-
ve rendhagyó cselekmény megtételére,ha egyben az érin-
tett, szóbanlevő rendelkezést is felfüggesztette. Most 
az Alapnak erre a "kivételes" felhatalmazásra tágabb 
körben van joga, nem szükséges hozzá a felfüggesztés 
sem. 
g/ Az Alap szolgáltatásai. A második módositás 
tette kifejezetté az Alapnak ezt a múltban is elis-
mert - bár az Alapszabályban csak implicite benne rej-
lő - jogát. Az 5. cikkely /2/ bekezdése szerint: "Ha 
erre felkérik, az Alap határozhat úgy is, hogy a ta-
goknak pénzügyi ás technikai szolgáltatásokat nyújt, 
melyek kiterjedhetnek a tagok vagyoni hozzájárulásá-
nak kezelésére is, amennyiben az nem ellentétes az 
Alap célkitüzéseivel." Az ilyen pénzügyi szolgáltatá-
sok körébe tartozó pénzügyi milveletek költségei new 
az Alap számláját terhelik. Az ebbe a csoportba tar-
tozó szolgáltatások nem keletkeztethetnek kötelezett-
séget a tagok irányában azok beleegyezése nélkül. A 
Letéti Alap /Trust Fund/ ás a Szubvenciós Alap /Sub-
sidy Account/ 0 példák az ilyen jellegü szolgáltatá-
sokra. Ez a jogszabályhely volt a jogi alapja az un. 
helyettesitési számla /substitution acoount/ létreho-
zásának is, de ezzel még nem merült ki az elképzel-
hető szolgáltatások köre. Igy ez a rendelkezés jelen-
tős szerepet játszhat a nemzetközi monetáris rendszer 
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fejlesztésében, s hozzájárulhat a túl gyakori módositá-
sok elkerüléséhez is. 
h/ A kötelező normák megszegése és ennek orvoslása.  
Ha a tagok new teljesitik kötelezettségeiket, erre az 
Alap különféleképpen reagálhat. Ezeket a reakciókat 
new nevezhetjük egyszerüen szankcióknak, mert nemcsak 
normaszegés válthatja ki őket. Ezeket az Alap akkor is 
alkalmazhatja, ha new történt ugyan az Alapszabály sze-
rinti normaszegés, de a tagok olyan pénzügypolitikát 
követnek, amelyet az Alap nemkivánatosnak tart. Pl. 
ha az Alap úgy találja, hogy valamely tag valutája 
iránti kereslet már oly mértékig fokozódott, hogy az 
Alap képtelen kielégitenie ezt a keresletet, ki kell 
hirdetnie az un. hiányvaluta-záradékot /scarce curren-
cy clause/. Ez a formális deklaráció felhatalmazza a 
többi tagot, hogy a hiányvaluta kibocsátójával szemben 
diszkriminációs korlátozásokat vezessenek be. Az A-
lapszabály nem tekinti normaszegésnek, ha valamely 
tag olyan pénzügypolitikát folytat, amely állandó, 
tartós fizetésimérleg-többletet teremt, s ezzel kivált-
ja e valuta hiányát, tdlkeresletét. Ennek ellenére az 
ilyen pénzügypolitika gazdaságilag nem ktvánatos, és 
az Alap különféle módszerekhez nyúlhat ennek orvoslá-
sára. 
Vagy hasonlóan: ilyen orvoslásnak minősül, ha az 
Alap olyan jelentését, amelyben valamely tagjának pénz-
ügyi vagy gazdasági feltételeit, pénzügypolitikájának 
újabb fejleményeit olyannak itéli, mint amely közvetle-
nül a nemzetközi fizetésimérleg-egyensúly felboritására 
vezet, az egész világ számára közzéteszi. Az ilyen köz-
zétételre inditó gazdasági feltételeknek nem kell ugyan-
akkor norma- illetve jogsértést is megvalósitaniuk. 
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Az orvoslási módok többféleképpen is osztályozha-
tók. A legegyszerübb /s talán túlzottan leegyszerüsi-
tett/ felosztás természetszerüleg adott. Két csopor-
tot képezhetnénk. Az elsőbe tartoznának azok az orvos-
lási módok, melyek kizárólag normaszegés esetén alkal-
mazhatók, mig a másodikba tartozókhoz nem lenne szük-
séges a normaszegés. Utóbbi csoportba sorolnánk tehát 
azokat a módszereket, melyek a normát ugyannem sértő, 
de nem kivánatos gazdaságvezetés helyes irányba tere-
lésére irányulnának. 
Egy másik felosztás azon alapszik, hogy mi jele-
nik meg az orvoslás céljaként. Igaz, hogy némelyik mód-
szernél több cél is felfedezhető. Mégis, ilyen alapon 
az alábbi felosztá* lenne elképzelhető: 
ha/ A jogorvoslatok némelyike az SDR effektivitá-
sának, az Alap Általános Számláján tartott pénzeszkö-
zök megőrzésére szolgálnak. Annak biztositására hiva-
tottak, hogy az Általános Számlán vagy az SDR-Részlegen 
keresztül bonyolitott tranzakciók, különféle müveletek 
összhangban legyenek az Alapszabállyal. 
bb/ Más jogorvoslatok egybehangolt pénzpolitika 
folytatására inditják a tagokat. Ezen belül is két ti-
pus különithető el: az egyik a tagot ösztönzi olyan te-
vékenységre, amelynek kiigazitó, egybehangoló szerepe 
van; a másik már önmagában megter mti az összhangot, 
vagy legalább hozzájárul a megteremtéséhez. 
he/ A fennmaradó orvoslási módszereknek erősebb 
a megtorló jenege, ezek kötelezettség-szegéshez kap-
csolódnak. 
További felosztás végezhető el cél helyett a tech-
nika alapján. Az Alap szervei döntéseinek jogi helyze- 
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tét elemezve kitünik, hogy ezek a döntések new a Kor- • 
mányzótanácsot vagy a Végrehajtó Testületet alkotó 
tagok döntései t ám ezeknek a szerveknek a döntéseit 
de facto gyakran mégis a tagok döntéseinek tekintik. 
Ezek a döntések valamely tagnak a többi tag általi er-
kölcsi elitélés jellegét hordozzák magukon. Ide tarto-
zik 
az Alap által gazdasági problémákról összeálli-
tott jelentésnek a taggal /de csakis vele/ való közlései . 
kifogás, óvás emelése a tagnál. 
Előbbi orvoslásnak egy már súlyosabb, szankciós 
Jelleget is magán viselő mÓdja az emlitett jelentés 
nyilvános közzététele. 
Ezeken felül az orvoslatoknak még két fő csoportja lé-
tezik: 
A/ Súlyosabbá tett kötelezettségek: 
Az alap az eszközeinek a megengedett időn túli, 
jogosulatlan használatáért a használatért egyébként is 
járó időszaki dijakat addig emelheti, amig abirssig 
Jelleget ölt; 
AZ Alap akkor is kijelölhet valamely - az SDR''. 
Részlegben résztvevő tagot - SDR-kiutalás elfogadásá-
ra ás saga valuta szolgáltatására, ha ennek hiányoz-
nak az egyébként szokásos, előirt gazdasági kritériu-
mai. Ugyanilyen jellegü joghátránynak tekinthető, hogy 
az Alap az Általános Számláján vezetett tranzakciói-
ban felhasználhatja, a többi tag szánara eladhatja an-
nak a tagnak valutáját, amelyik elmulasztotta azt ha-
táridőben visszavásárolni. /Az Alapnak erre rendes kö-
rülmények között nem lenne joga./ 
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B/ Előnyök megvonása: 
a tag kizárása az Alap pénzeszközeinek ájbóli 
igénybevételéből, abból, hogy részesedhessék az Alap 
aranyeladásaiból származó profitból vagy részt ve-
gyen az Alap és a tagok közti közvetlen aranyeladás- 
ban; 
a többi tag felhatalmazása diszkriminációs va- 
lutakorlátozások bevezetésére egy bizonyos taggal 
szembeni 
a tag azon jogának felfüggesztése, hogy részt 
vehessen az SDR-Részlegben, illetve, hogy készleteit 
SDR-ben tartsa' 
valamely tagnak az Alapból való kizárása. 
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III. fejezet 
ZÁRÓ ICGJEGYZtSEK 
A nemzetközi pénzügyi rendszer jellege a megálla-
pitott szabályok és elvek alkalmazási kötelezettségé-
nek mértékétől, a nemzetközi elszámolások szabályozá-
si formáitól, módszereitől és intézményeitől, azaz 
attól is függ, vannak-e olyan szahályok, amelyek elő-
irják az árfolyamok megváltoztatásának, a valuták kon-
vertálásának, az arany- és devizatartalékok összetéte-
le kialakitásának rendjét stb., vagy mindez automati-
kusan valósul meg, van-e mód szankciók alkalmazására a 
kötelezettségeket megszegőkkel szemben,vagy pedig a 
szabályokban foglaltak teljesitését az ország megité-
lésére bizzák, a vitás kérdéseket pedig konzultációk 
Lítján rendezik. Az USA olyan rendszer mellett száll 
sikra, amelyben az automatizmus (is a kényszer elemei 
domborodnának ki. A többi tőkésország nagy része a mai 
erőviszonyoknak megfelelően, liberálisabb megközelités 
hive. 
A nemzetközi pénzügyi rendszer szempontjából nem 
jelentéktelen e rendszer nemzetközivé válásának foka 
sem: kiterjed-e majd az egész tőkés világra, vagy csak 
néhány különálló pénzügyi blokkot vagy csoportosulást 
ölel fel. Ez jelentős mértékben attól függ, hogy a nem-
zetközi monetáris rendszerben mekkora lesz az egyes or-
szágok vagy országcsoportok egyenjogósága, mennyiben 
különül el egymástól a nemzeti és nemzetközi pénzügyi 
szervek hatalma. Az igaz, hogy a korábbi Amorika-cent-
rizmus mindinkább a policentrizmus, vagyis az imperia-
lista erő-központok 	pénzügyi csoportosulások ki- 
alakulása irányába tolódik el, amelyek között az el- 
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lentmonditsok stilyosbodhatnak. /Ezért is beszéltünk a 
valutáris válságból való kiút két lehetséges irányá-
ról: univerzalitás - regionális monetáris övezetek./ 
Ugyanakkor a nemzetközi pénzügyi rendszer stabilizá-
lase iránti általános érdekeltség az egyes országo-
kat kompromisszumok keresésére ás bizonyos pénzügyi 
együttmüködési formák kialakitására készteti. Ez le-
hetőséget nyit az IMF szerepének fokozására és arra, 
hogy a nemzeti pénzügyi szervek jogkörének korlátozá-
sával bizonyos nemzetek fölötti funkciókat kapjon. 
/Az IMF és a jog kapcsolatának elemzésekor láthattuk, 
hogy ezen a területen van még tennivaló./ 
A tőkés nemzetközi pénzügyi rendszer fejlődését 
a tőkésországok közötti erőviszonyok alakulása (Ss az 
imperialista hatalmak közötti szüntelen verseny so-
rán elért együttmüködés foka határozza meg. Megfelelő 
pénzügyi kapcsolatrundszer kialakitásához arra is szük-
ség volna, hogy megszűnjön az ellentmondás a gazdasá-
gi viszonyok szabályozásának igénye, illtve a külön-
féle nemzeti és regionális csoport-érdekek között. Ez 
az ellentmondás azonban teljes mértékben nem számolha-
tó fel. 
. 	A tőkés nemzetközi pénzügyi rendszer feltehetően 
a következő fő irányokba fog fejlődni: az amerikai dol-
lar peziciója gyengül, továbbra is.betölti azonban a 
tőkés világ vezető tartalékvalutájának és elszámolás i. 
eszközének szerepét; a dollár mellett más tartalék 
és elszámolási' eszközöket - mindenekelőtt a nyugat-nó-
met márkát ás a japán yent - fognak sz6leskörüen alkal-
mazni; az arany r6szaránya a nemzetközi tartal6kokban 
és elszámolásokban progressziv módon csökken; ój SDR- 
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tipusú nemzetközi és regionális likviditási eszközök 
jelennek meg; 	valutaárfolyamok változtatása és a rd.; 
vid lejáratú tőkés mozgása fölötti ellenőrzés terén 
rugalmasabb mechanizmus érvényesül. 
Mindaddig, amig néhány zárt gazdasági csoporto-
suláson belül keresik a kiutat a pénzügyi válságból, 
ezek a próbálkozások nem hozhatják meg a kivánt ered-
ményt. Nyugaton *Ss a fejlődő országok képviselői kö-
zött mind több hive van annak a gondolatnak, hogy a 
nemzetközi pénzügy átszervezésével kapcsolatos kér-
désekben együtt kell müködni a szocialista országok-
kal. 
Mindez arra utal, hogy a pénzügyi válság kiéle-
ződésének viszonyai között, amit a tőkés világ álta-
lános gazdasági visszaesése csak súlyosbit, a pénz-
Ogyi szférában végrehajtandó bármilyen konstruktiv 
jellegü változtatás elválaszthatatlan attól, hogy ez 
a változtatás mennyiben 6,11 összhangban a világgazda-
ság pozitiv irányú tendenciáival: a világgazdasági 
kapcsolatok fejlesztésével, a ténylegesen egyenjogú-
ságra, a mindennemü diszkriminációt kizáró kölcsönös 
előnyökre alapozott sokoldalú együttmüködéssel. 
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